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Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 2,51 F/K (Cari): 3,9

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyat: (TL) 2,04 F/DD (Cari): 0,5

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.356 3.923 -14% 2.768 21% 3.324 1%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.283 1.059 21% 986 30% 1.292 -1%

Net Donem Kar 1.241 1.081 15% 1.244 0% 1.106 1.138 12% 9%
Net Faiz Marji 3,84% 4,17% -0,3yp 4,02% -0,2 yp 3,80% 0yp

Ort. Ozkaynak Karliig 13,2% 13,5% -0,3yp 13,0% 0,2 yp 12,6% 0,6 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Yap1 ve Kredi Bankasi (YKBNK) 1C19 Finansal Sonuglari: Beklentinin iizerinde net kar (+)

Yap1 ve Kredi Bankasi 1€19’da bizim %12,3, Research Turkey konsensiis tahminlerinin
%9,1 iizerinde 1,24 mlr TL (ceyreksel +%14,8, yillik -%0,2) net kar agikladi. Temel olarak
1C19’da beklentimizin iizerinde gelen diger faaliyet gelirleri net kar 6ngoriimiizde bir
miktar yukari yonlii sapmaya neden oldu. Banka’nin 1¢19’da TL kredi hacmi KGF limiti
dahilinde kullandirilan kredilerin (6,9 mlr TL) katkisi sonucunda bir oénceki ¢ceyrege gore
%3,7 biiyiime gosterirken, Takipteki Krediler Orani (TKO) ise %5,5 diizeyinde kaldi. Ayrica
bankanin kontrollii gider yonetimi politikasi sayesinde 1C19’da toplam faaliyet giderleri
yillik bazda %17,4 ile enflasyonun altinda artis kaydederken, gider/gelir orani da iyilesme
gosterdi. Bankanin 2018 sonunda %13,5 olan 6zkaynak karlilik orani ise 1€19’da %13,2
diizeyine geriledi. Bankanin beklentinin iizerinde gelen 1C19 sonuclarinin hisse
performansina etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz. Yapi Kredi Bankasi igin 2,51 TL
hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” o6nerimizi
koruyoruz.

e TL kredi hacmi %3,7 biiyiidii - Yap1 ve Kredi Bankasi’nin 1C19’da TL kredi hacmi KGF
limiti dahilinde kullandirilan kredilerin (6,9 mlr TL) katkisi sonucunda bir onceki
ceyrege gore %3,7 bliyiime gosterirken, YP kredi hacmi ise dolar bazinda yatay
seyretti. Boylece bankanin toplam kredi biiyimesi 1C19’da ceyreksel bazda %4,7, yilik
bazda %19,1 olarak gerceklesmistir. Banka yonetimi 2019 yilinda TL kredilerde yaklasik
%15 biiyume ongormektedir. Bankanin 1C19’da TL mevduat bliyiimesi ise sektordeki
genel trende paralel %3,1 dusus olarak gerceklesirken, YP tarafta ise dolar bazinda
%5,4 artis goriilmektedir.

e TKO %5,5 ile degisim gostermedi- Banka’nin 2018 sonunda %5,50 olan Takipteki
Krediler Oranm (TKO) 1C19 itibariyle sadece 4 bp artarak %5,54 diizeyinde gerceklesti.
Banka yonetimi TKO’da 2019 yilsonu icin %7,0’nin altim hedeflemektedir. Banka
1C19’da 396 mn TL’lik takipteki alacak portfoy satisi gerceklestirmisti. Bu satis
isleminin bankanin TKO’suna 17 bp disiis getirdigini hesapliyoruz. Ayrica 1C19’da
Bankanin grup 2 (yakin izlemedeki) kredilerinin oram %15,4 (4C18: %14,4) diizeyine
ulasirken, grup 2 karsibk oram ise %11,2 (4C18: %11,1) olarak gerceklesmistir.
Bankanin enerji sektoriine sagladig1 kredilerin grup 2’deki agirligi 1C19’da %48,0
dizeyine cikmistir (4C18: %46,0).

e Komisyon gelirlerinde giiclii artis goriildii - Yap1 Kredi Bankasi’nin 1C19°da net licret
& komisyon gelirleri bir onceki ceyrege gore %21,1, yillik bazda %30,2 artarak 1,28 mlr
TL’ye ulasmistir. Ayrica bankamin 1¢19’da TUFEX gelirlerinin gerilemesinin etkisi net
faiz gelirleri ceyreksel bazda %14,4 dusus gostermistir. Ancak bu donemde hem
kredilerdeki yeniden fiyatlandirmalarin hem de mevduat maliyetlerindeki gerilemenin
etkisi ile kredi-mevduat makasinda onemli derecede iyilesme gozlemlenmistir.
Bankanin 1C19°da swap maliyetlerinden diizeltilmis ve TUFEX gelirleri haric olarak
hesapladigimiz Net Faiz Marj1 (NFM) ceyreksel bazda 71 bp artis kaydetti. Bunun yani
sira 1C19’da giiclu tahsilat performansi nedeniyle bankamn diger faaliyet gelirlerinin
ceyreksel bazda %189 artmasi da net kan olumlu etkilemistir.

e Faaliyet giderleri enflasyonun altinda artt1 - Bankanin 1C19’da toplam faaliyet
giderleri ceyreksel bazda %14,5 dusus, yillk bazda %17,4 artis ile 1,61 mlr TL olarak
gerceklesmistir. Boylece bankanin 2018 yilsonunda %34,2 olan gider/gelir oram
1C19°da %32,2 diizeyine geriledi. Ote yandan 1C19’da bankamin toplam karsilik
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giderleri bir dnceki ceyrege gore %12,1 artarak 2,11 mlr TL ulasirken, emekli sandig
icin ayrlan 211 mn TL’lik karsiik hari¢ tutuldugunda, bu giderlerdeki artis oran1 %0,9’a
gerilemektedir.

e SYR 1G19’da 19 bp yiikseldi - Yap1 ve Kredi Bankasi’nin 2018 sonunda %14,8 olan
konsolide Sermaye Yeterlilik Rasyosu, 1C19 itibariyle %15,0 diizeyine ¢ikti. 2019 yilinin
ilk ceyreginde 650 mn $’lik AT1 ihraci gerceklestiren banka, ayn1 donemde ikinci kusak
sermaye benzeri kredinin 200 mn $’Uk kismini geri 6demisti. Bu islemlerin bankanin
SYR’sine toplam etkisi 59 bp artis olmustur. Ancak TL’deki deger kaybi vb. makro
kosullar (-54 bp) nedeniyle SYR’de yiukselis simirli kalmistir.  Bankanin 2018 sonunda
%13,5 olan ozkaynak karlilik oran1 1C19°da %13,2 diizeyine geriledi.

e Banka icin 2019 yilsonu net kar tahminimizi koruyoruz - Yap1 Kredi Bankasi igin
2019 yilsonu net kar tahminimizi 4,6 mlr TL olarak koruyoruz. Banka hisseleri 2019
tahminlerimize gore 3,7x F/K ve 0,4x P/D carpanlan ile islem gormektedir. Son 1 aylik
donemde Yap1 Kredi Bankasi hisselerinin BIST-100 endeksine gore %3,5, banka
endeksine gore ise %0,9 daha kotii performans sergiledigi goriilmektedir. Yap1 Kredi
Bankas icin 2,51 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede
ise “AL” onerimizi koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu Aciklanan 1C19 Beklenti | Sapma % |
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.356 3.923 -14% 2.768 21% 3.324 1%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.283 1.059 21% 986 30% 1.292 -1%
Net Ticari Kar/Zarar 22 -94 -77% -440 -95% -23 2%
Diger Faaliyet Gelirleri 403 140 189% 369 9% 362 11%
Toplam Bankacilik Gelirleri 5.021 5.028 0% 3.682 36% 4.956 1%
Faaliyet Giderleri (-) 1.615 1.890 -15% 1.375 17% 1.615 0%
Karsihik Oncesi Kar 3.406 3.138 9% 2.307 48% 3.341 2%
Karsiik Giderleri (-) 2.112 1.883 12% 958 120% 2.132 -1%
Temettl ve Diger Gelirler 232 162 43% 213 9% 208 11%
Vergi Oncesi Kar 1.527 1.416 8% 1.562 -2% 1.418 8%
Vergi 285 335 -15% 318 -10% 312 -9%
Net Donem Kar 1.241 1.081 15% 1.244 0% 1.106 1.138 12% 9%
Bilanco (Mn TL) 3A19 12A18 Ceyreksel % 3A18 Yillik %

Nakit ve Bankalar 56.174 57.193 2% 45.334 24%

Para Piyasalarindan Alacaklar 7.537 117 6344% 1.036 628%

Menkul Degerler Portfoyii 36.528 35.862 2% 46.193 -21%

Krediler (Net) 235.712 225.031 5% 196.481 20%

Donuk Alacaklar 13.054 12.380 5% 8.618 51%

Ortaklk Yatirimlar 7.035 6.790 4% 5.522 27%

Maddi Duran Varliklar 4.165 3.270 27% 2.561 63%

Maddi Olmayan Duran Varlklar 1.779 1.749 2% 1.634 9%

Diger Aktifler 20.068 18.031 11% 5.894 240%

Toplam Aktifler 368.999  348.044 6% 304.655 21%

Mevduat 213.212 202.549 5% 174.096 22%

Para Piyasalarina Borglar 2.103 1.546 36% 10.548 -80%

Alinan Krediler 34.070 37.349 -9% 34.962 -3%

ihrac Edilen Menkul Degerler 21.140 16.385 29% 15.653 35%

Karsiliklar 4.004 4.399 -9% 3.474 15%

Sermaye Benzeri Krediler 17.054 13.557 26% 10.187 67%

Diger Yikumlilikler 38.346 33.255 15% 24.141 59%

Toplam Yiikiimliiliikler 329.929  309.040 7% 273.060 21%

Ozkaynaklar 39.070 39.003 0% 31.596 24%

Toplam Pasifler 368.999 348.044 6% 304.655 21%

Rasyolar 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik %

Net Faiz Marji (Ceyreksel) 3,84% 4,17% -0,3yp 4,02% -0,2 yp

Ort. Aktif Karlig 1,4% 1,4% -0,1 yp 1,4% 0yp

ort. Ozkaynak Karliig 13,2% 13,5% -0,3yp 13,0% 0,2yp

Gider/Gelir Oranm 32,2% 34,2% -2 yp 37,4% -5,2yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 1,8% 1,8% 0yp 1,9% -0,1yp

Takipteki Krediler Oram 5,5% 5,5% 0yp 4,2% 1,4 yp

Takipteki Krediler Karsiik Orani 72,3% 71,5% 0,8 yp 85,7% -13,4yp

Net Risk Maliyeti 2,8% 2,8% 0yp 1,0% 1,8 yp

Sermaye Yeterlilik Orani 15,0% 14,8% 0,2 yp 12,9% 2,1yp

Kredi/Mevduat Orani 110% 111% -0,6 yp 114% -3,2yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin dedil, a.d.: anlamli dedil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalar1 ile miisteri arasinda imzalanacak

yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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