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Fiyattaki artisa ragmen cazibesini koruyor

e Is Bankasi icin oOnerimizi “Endeksin Uzerinde

Hisse Data
Getiri'ye revize ederken 12 aylik hedef fiyatimizi Fiyat (TL/US$) 5.82/2.79
6.50TL seviyesine yiikseltiyoruz. Yeni hedef Hedef Fiyat (TL/US$) 6.50 / 3.12
fiyahmiz %12 yukar1 potansiyele isaret ediyor. Fiyat Araligi (1 Yil, TL) 7.46 / 3.87
Istiraklere iliskin degerlememizi ve tahminlerimizi Hisse Sayisi (bin) 4,499,970
gozden gecirdik. Bunun yani sira Piyasa Degeri (TLmn) 26,190
degerlemelerimizde kullandi§imiz sermaye maliyeti H?Ika.‘. Ag'k".k 29,250
Giinlitkk Hacim (3 Ay, TLmn) 31%
oranindaki 100 baz puanlik indirim, hedef fiyat ve Kod (Reuters, Bloomberg) 150.0
Oneri degl§1kllglm1Z1n arkasindaki etkenler. Banka iMKB-100 Endeksi (TL/US$) ISCTR.IS, ISCTR TI
hisselerindeki son rallinin ardindan Is Bankas1 halen
%12 yukar1 potansiyele sahiptir.
e 1lk ceyrekte 815 milyon TL net kar agikladi. is 11 ISCTR - Fiyat & Endekse Gore Performans  TL _ o
Bankas: ilk ceyrekte analist beklentilerini biiyiik
Olclide asarak 815 milyon TL net kar acikladi. 1.0 6.8
Acgiklanan karin yami sira Banka Oniimiizdeki
donemde olusabilecek potansiyel risklere karsi 200 0.9 5.8
milyon TL serbest kargilik ayirda.
0.8 4.8
e Giiglii varlik yapis1 ve giiclii marjlara bagli olarak
2014 net kar tahminimizi %16 artirarak 2.985 0.7 - | | | : | 3.8
milyon TL seviyesine yiikseltiyoruz. Bankanin May-13 Agu-13  Eki-13 Oca-14 Mar-14 May-14

diizeltilmis 6zsermaye karliigi da %14 seviyesine
geliyor. Uzun vade igin ise diizeltilmis 6zsermaye
karlihgimi %15-%16 bandinda hesapliyoruz (sektor
ortalamasinin iizerinde). Banka'nin ilk c¢eyrekte
ayirmis oldugu serbest karsiligin olasi iptali 2014

Endekse Gore (Sol Eksen) Hisse Fiyati (Sag Eksen)

Hisse Performansi

1 Hafta 1Ay 3 Ay 1vil
tahminlerimizde artis potansiyeli tasiyor. TL 10.4% 19.8% 48.7% -20.7%
e Is Bankasi’nin kredi ve mevduat bityiimesi 1C14’te Endekse Gore >:4% 8.8% 16.3% -8.2%
ceyreksel bazda %0,3 ve %3.2 (sektor %3.4 - %1.4)
olarak gerceklesti. Fonlama agirhiginin dovize Tahminler (TMS, TLmn) & Degerleme
kaymas1 ve ihtiyath bir kredi biiyiime stratejisinin 2012 2013 2014T 2015T
tercih edilmesi bankanin net faiz marjinda ilk Varliklar 175,444 210,500 235,353 264,245
ceyrekte 30 baz puanlik artis sagladi. Kredi artisinin 0z sermaye = 22,719 23,579 26,090 29,309
hizlanmas: nedeniyle ikinci ¢eyrekte net faiz marj Net Kar 3,310 3,163 2,985 3,675
tizerinde bask1 olabilecegini diisiiniiyoruz. Szsrm.Karl. 17% 14% 15% 16%
¢ Buna ragmen yilin geri kalaninda marjlarda ve FD/DD 1.2 1.2 11 0.9
kredi  biiyiimesinde iyilesmenin  devamim F/K 79 8.3 8.8 71
bekliyoruz. Bunun yani swra s Bankasi'nin,
Bankacilik sektorii komisyon gelirlerine iligskin yasal
diizenlemeden benzer bankalara gore daha az  Ortaklik Yapisi
olumsuz etkilenmesini bekliyoruz. Isbankasi Emeklilik 40.16%
Atatiirk hisseleri 28.09%
Halka Acik 31.75%
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AKYatirim

Bu rapor, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhighigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’m tiim
¢alisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet tizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay:
sorumlu tutulamaz.
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