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Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 3,13 F/K (Cari): 4,4

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyat1 (TL) 2,65 F/DD (Cari): 0,5

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 2C19 1C19 Ceyreksel % 2G18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.869 3.356 15% 3.108 24% 3.821 1%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.206 1.283 -6% 993 21% 1.256 -4%

Net Donem Kar 1.120 1.241 -10% 1.227 -9% 994 1.003 13% 12%
Net Faiz Mariji 4,01% 3,84% 0,2 yp 4,00% 0yp 4,02% 0yp

ort. Ozkaynak Karliig 11,6% 13,2% -1,6 yp 12,6% -1yp 11,4% 0,3 yp

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

Beklentileri asan net kar (+)

Yapi1 Kredi Bankasi, 2€19’da beklentimizin %13, piyasa beklentisinin %12 iizerinde (Y/Y
-%9, €/C -%10) 1,12 mir TL net kar acikladi. 2€19°da tahminlerimizin %7 altinda
gerceklesen karsilik giderleri, net kar 6ngoriimiizde yukari yonlii sapmaya neden oldu.
Yapi Kredi Bankasi’nin 2C19’da TL kredi hacmi ceyreksel bazda %4,2 ile sektor
ortalamasinin iizerinde biiyiime gosterirken, TL mevduat hacmi de %7,1 ile giiclii artis
kaydetti. Banka’nin 1¢19°da %5,54 olan Takipteki Krediler Orani (TKO) 2C19 itibariyle
35 bp artarak %5,89 diizeyinde gerceklesti. Beklentinin iizerinde gelen 2C19
sonuclarinin hisse performansina etkisini pozitif olarak degerlendiriyor, Yapi Kredi
Bankasi icin 3,13 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise
“AL” onerimizi koruyoruz.

e TL kredi hacminde ortalamalarin iizerinde biiyiime - Yapi1 Kredi Bankasi’nin
2C19°da TL kredi hacmi bir onceki ceyrege gore %4,2 ile sektor ortalamasinin
Uzerinde biyime gosterirken, YP kredi hacmi ise dolar bazinda %5,3 daralma
kaydetti. Bankanmin toplam kredi biyumesi ise 2C19’da ceyreksel bazda %1,1, yillk
bazda %11,4 olarak gerceklesti. Ayrica bankamin 2C itibariyle TL kredi biyumesi
yilbasindan bu yana KGF limiti dahilinde kullandirilan kredilerin (8,4 mlr TL) katkisi
ile %8,1 olarak gerceklesirken, banka yonetimi 2019 yiinda TL kredilerde yaklasik
%15 bliyime ongorusuni korudu.

e TL mevduatta giiclii biiyiime - 2C19°da TL mevduat biyimesi %7,1 olarak
gerceklesen bankanin bireysel mevduatta pazar pay1r kazanmaya devam ettigi
goriilmektedir. Diger yandan, bankamin 2C19’da YP mevduat hacmi bir onceki
ceyrege gore %3,8 daralma gostermistir.

e Takipteki Krediler Oran1 35 bp artis gosterdi - Banka’min 1C19°da %5,54 olan
Takipteki Krediler Oram (TKO) 2C19 itibariyle 35 bp artarak %5,89 diizeyinde
gerceklesti. Banka yonetimi TKO’yu 2019 yilsonu icin %7,0’nin altim hedeflemeye
devam etmektedir. 1C19°da 396 mn TL takipteki alacak portfoy satis1 gerceklestiren
banka, 2C19’da ise 1,7 mlr TL alacak portfoyu satis1 gerceklestirmistir. Bu satis
isleminin, bankanin TKO’suna 67 bp disiis getirdigini hesapliyoruz. Banka yonetimi
yiin geri kalaninda da takipteki alacak portfoy satisina devam etmeyi
planlamaktadir. Diger yandan, 2C19’da yakin izlemedeki krediler karsiik orani %11,2
(1C19: %10,9) olarak gerceklesirken, 1,7 mlr TL’lik sorunlu kredi portfoy satisinin
etkisi ile takipteki krediler karsihk oram %72,3’den %65,9’a gerilemistir.

e Net faiz gelirleri beklentimize paralel seyretti - Banka’nin 2C19’da net faiz
gelirleri ceyreksel bazda %15,3, yillk bazda %24 artis gostererek 3,87 mlr TL’ye
yikselirken, 3,82 mlr TL’lik beklentimize paralel gerceklesti. Bankanin gelirleri,
2C19°’da kredi-mevduat makasinda gozlenen 20 bp artistan olumlu etkilendi.
Bankanin 2C19°da swap maliyetleri ve TUFEX gelir etkisi haric olarak hesapladigimiz
Net Faiz Marj1 (NFM) ceyreksel bazda sinirli degisim gosterdi.

e Faaliyet giderleri artisi enflasyonun altinda kald1 - Bankanin 2C19’da toplam
faaliyet giderleri ceyreksel bazda %4,6, yilik bazda %14,8 artis ile 1,69 mlr TL olarak
gerceklesti. Boylece bankanin 2019 yilinin ilk yansinda faaliyet giderleri yillik bazda
%16,1 ile enflasyonun (%20,0) altinda artis gosterdi. Ayrica 2C19’da bankanin toplam
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karsilik giderleri bir onceki ceyrege gore %10,7 azalarak 1,89 mlr TL’ye gerileyerek
2,02 mlr TL’lik beklentimizin %7,0 altinda kaldi. Karsilik giderlerinin beklentimizin
altinda kalmasi ise net kar tahminimizde yukari yonli sapmaya neden oldu.
Bankanin 1C19°da %1,88 olan risk maliyeti (sadece ozel karsiliklar) 2C19’da birkag
biiyiik olcekli kredinin takibe alinmasi neticesinde %2,3’e ulasti.

e SYR 2C19’da 60 bp yiikseldi - Yap1 Kredi Bankasi’nin 1C19°da %15,0 olan konsolide
Sermaye Yeterlilik Rasyosu, 2C19 itibariyle %15,6 diizeyine cikti. Ayrica banka
Temmuz ayinda 500 mn TL biyiikligiinde 10 yil vadeli katki sermaye (Tier Il) benzeri
tahvil ihrac1 gerceklestirmis olup, bu ihracin SYR’ye 3C19’dan itibaren 15 bp pozitif
etkisinin olacaginm hesapliyoruz.

e Banka icin hedef fiyatimzi koruyoruz - Son 1 aylik donemde Banka hisselerinin
BIST100 endeksine paralel, bankacilik endeksine gore ise %1,5 daha iyi performans
sergiledigi goriilmektedir. 2C19 sonuclar ardindan Yap1 Kredi Bankasi icin 3,13 TL
hedef fiyatimz1 korurken, kisa vadeli “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadeli ise “AL”
onerimizi surduriyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu Aciklanan 219 Beklenti | sapma% |
(mn TL) 2G19 1C19 Ceyreksel % 2C18 Yillik % 6A19 6A18 Yillik % VKY Kons. VKY  Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.869 3.356 15% 3.108 24% 7.226 5.876 23% 3.821 1%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.206 1.283 -6% 993 21% 2.489 1.979 26% 1.256 -4%
Net Ticari Kar/Zarar -761 22 3362% =311 145% -783 -751 4% -721 6%
Diger Faaliyet Gelirleri 319 403 -21% 417 -23% 723 786 -8% 303 5%
Toplam Bankacilik Gelirleri 4.633 5.021 -8% 4.208 10% 9.655 7.890 22% 4.659 -1%
Faaliyet Giderleri (-) 1.688 1.615 5% 1.470 15% 3.303 2.846 16% 1.722 -2%
Karsilik Oncesi Kar 2,945 3.406 -14% 2,737 8% 6.351 5.044 26% 2.937 0%
Karsilik Giderleri (-) 1.886 2.112 -10,7% 1.390 36% 3.998 2.348 70% 2.022 7%
Temettii ve Diger Gelirler 199 232 -14% 173 15% 431 386 11% 227 -13%
Vergi Oncesi Kar 1.257 1.527 -18% 1.521 -17% 2.784 3.083 -10% 1.143 10%
Vergi 138 285 -52% 294 -53% 423 611 -31% 149 7%
Net Donem Kar 1.120 1.241 -10% 1.227 -9% 2.361 2.471 -4% 994 1.003 13%  12%
Bilango (Mn TL) 6A19 3A19 Ceyreksel % 6A18 Yillik %

Nakit ve Bankalar 64.831 56.174 15% 51.764 25%

Para Piyasalarindan Alacaklar 7.101 7.537 -6% 2.349 202%

Menkul Degerler Portfoyii 33.803 36.528 7% 53.893 -37%

Krediler (Net) 238.287 235.712 1% 212.315 12%

Donuk Alacaklar 14.033 13.054 8% 8.649 62%

Ortaklik Yatirimlart 7.377 7.035 5% 5.968 24%

Maddi Duran Varliklar 4.253 4.165 2% 3.146 35%

Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.798 1.779 1% 1.659 8%

Diger Aktifler 27.206 20.068 36% 7.260 275%

Toplam Aktifler 384.656 368.999 4% 338.353 14%

Mevduat 217.578 213.212 2% 185.604 17%

Para Piyasalarina Borglar 8.130 2.103 287% 13.629 -40%

Alinan Krediler 36.161 34.070 6% 38.622 -6%

ihrag Edilen Menkul Degerler 23.186 21.140 10% 17.949 29%

Karsiliklar 4.634 4.004 16% 3.564 30%

Sermaye Benzeri Krediler 17.436 17.054 2% 11.751 48%

Diger Yiikuimliiliikler 37.024 38.346 -3% 29.434 26%

Toplam Yiikiimliiliikler 344.150  329.929 4% 300.552 15%

Ozkaynaklar 40.505 39.070 4% 37.801 7%

Toplam Pasifler 384.656  368.999 4% 338.353 14%

Rasyolar 2C19 1C19 Ceyreksel % 2¢18 Yillik %

Net Faiz Marji (Ceyreksel) 4,01% 3,84% 0,2 yp 4,00% 0yp

Ort. Aktif Karliig 1,3% 1,4% -0,1yp 1,4% -0,1yp

Ort. Ozkaynak Karliig: 11,6% 13,2% -1,6 yp 12,6% -1yp

Gider/Gelir Oran 34,2% 32,2% 2,1yp 36,1% -1,9 yp

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

Takipteki Krediler Orani 5,9% 5,5% 0,4 yp 3,9% 2yp

Takipteki Krediler Karsiik Oram 65,9% 72,3% -6,4 yp 82,1% -16,2 yp

Net Risk Maliyeti 2,8% 2,8% -0,1yp 1,3% 1,5 yp

Sermaye Yeterlilik Oram 15,6% 15,0% 0,6 yp 13,9% 1,7 yp

Kredi/Mevduat Orani 110% 110% -1yp 115% -5,7 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, ¢: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsenstis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari 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
kullanilmas1 sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli
zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun dlclnctii kisilerin
ugrayabilecedi her tiirlii zararlardan dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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