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Vakif Yatinm

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 2,51 F/K (Cari): 5,4

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyat: (TL) 2,12 F/DD (Cari): 0,7

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %

(mn TL) 2G18 1C18 Ceyreksel % 2C17 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.108 2.768 12% 2.174 43% 2.993 4%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 993 986 1% 784 27% 989 0%

Net Donem Kar 1.227 1.244 -1% 892 38% 1.054 1.107 16% 11%
Net Faiz Marji 3,99% 3,80% 0,2 yp 3,42% 0,6 yp 3,89% 0,1yp

Ort. Ozkaynak Karliig 14,9% 13,0% 1,9 yp 12,4% 2,5yp 14,1% 0,8 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli dedil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens s

Analist: Tugba SAYGIN
e-posta: tugba.saygin@vakifyatirim.com.tr
Tel:+90 212 403 41 31

Beklentinin lizerinde net kar (+)

Yap1 Kredi Bankasi1 2C18 icin bizim tahminlerimizin %16,0, Research Turkey konsensiis
tahminlerinin %11 iizerinde 1,23 mir TL (ceyreksel -%1, yillik +%38) net kar agikladi.
Beklentimizin iizerinde gerceklesen net faiz ve diger faaliyet gelirlerinin yani sira
ongoriimiizden daha diisiik gerceklesen operasyonel giderler ile net kar tahminimizin
iizerinde gerceklesmistir. Banka’nin Takipteki krediler Orani (TKO) %3,91 diizeyine
gerilerken, bedelli sermaye artirimi ardindan sermaye yeterlilik rasyosu TL’deki deger
kaybi gibi makro ortamin getirdigi olumsuz etkiye karsin %15,1 diizeyine cikmistir.
Bankanin 2¢ sonuglarinin hisse performansina etkisini pozitif olarak degerlendiriyoruz.
Yapi ve Kredi Bankasi i¢in 2,51 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun
Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.

e Vadesiz mevduat orani artti -- Yap1 ve Kredi Bankasi’min 2018 ikinci ceyrekte TL kredi
hacmi bir dnceki ceyrege gore %3,0 artis gosterirken, TL bazinda YP kredi hacminin
%16,4’lUk biiyime gostermesi sonucu toplam kredi bilyimesi %8,1 ile sektor
ortalamasinin lizerinde gerceklesti. 2C’de bankanin toplam mevduat buyumesi
ceyreksel bazda %6,6 gerceklesmis olup, vadesiz mevduatin toplam mevduat icindeki
pay1 %17,9’dan %18,6 duzeyine ¢cikmistir.

TKO %3,9’a geriledi -- Banka’nin ilk yarida Takipteki Krediler Oran1 (TKO) ise 1,65 mlr
TL’lik takipteki portfoy satisinin da olumlu etkisi ile bir onceki ceyrege gore sektordeki
genel seyrin aksine 56 bp dusus ile %3,91 diizeyine geriledi. Takipteki portfoy satisi
haric tutuldugunda ise TKO %4,6 olarak hesaplarken, ilk yarida 2,3 mlr TL’lik intikalin
gerceklestigi goriilmektedir. Ayrica banka yonetimi Yildiz Holding kredilerinin standart
kredilerde (grup 1) yer almaya devam ettigini belirtirken, grup 2’de yer alan Otas
kredisi icin karsilik oraninin %30 diizeyine ¢ikardigini agikladi.

Cekirdek gelirler %14 artt1 - 2C’de bankanin kredi-mevduat farkindaki iyilesmenin
etkisi ile swap maliyetlerinden duzeltilmis Net Faiz Marj1 (NFM) ceyreksel bazda 21 bp
artis kaydetti. Banka TUFE’ye endeksli menkul kiymetleri muhasebelestirmede
kullandig1 enflasyon tahminini (%9,3) revize etmemis olup, ikinci yarida gerceklesecek
revizyonla birlikte gelir tarafim daha fazla destekleyecegini diisiinliyoruz. Ayrica
bankanin Net Ucret & Komisyon Gelirleri 2C’de bir énceki ceyrege gore %1 artis
gostererek 993 mn TL ile beklentimize yakin gerceklesmistir. Boylece bir onceki
ceyrege gore daha diisiik gerceklesen net ticari zarar ile birlikte bankanin cekirdek
gelirleri ceyreksel bazda %14,4 artis kaydetti.

Gider/gelir orani geriledi -- Yap1 Kredi Bankasi’nin 2C’de faaliyet giderleri yillik bazda
%9 artarak 1,5 mlr TL ile beklentimizin altinda gerceklesirken, gider/gelir oran ise
ayn donemde %41,6’dan %36,1’e gerilemesini olumlu karsiliyoruz. Ote yandan TL’nin
deger kaybetmesi ve intikallerin etkisi ile 1C’de %0,98 olan net risk maliyeti 2C’de
%1,28 duzeyine cikmistir.

SYR %15,1’e ulast1 -- Banka’nin gerceklestirdigi 4,1 mlr TL’lik bedelli sermaye
artinminin ardindan 2C’de toplam 6zkaynak biiyiikliigii bir onceki ceyrege gore %20
artarak 37,8 mlr TL’ye ulasmistir. Banka’nin solo Sermaye Yeterlilik Rasyosu %14,5’den
%15,1 duzeyine cikmistir. Sermaye artinminin yaklasik 136 bp’lik olumlu etkisinin
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makro ortamdaki degisimlerin olumsuz etkisi sonucu kaydedilen 100 bp’lik disiis
sonucunda sinirlandigi goriilmektedir.

e Son 1 aylik donemde Yap1 Kredi Bankasi hisselerinin BIST-100 endeksine gore %15,
banka endeksine gore ise %5 daha kotii performans sergiledigi goriilmektedir. Yapi
Kredi Bankasi 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 | 2¢18 Beklenti | sapma% |
(mn TL) 2C18 1C18 Ceyreksel % 2C17 Yillik % 6A18 6A17 Yillik % VKY Kons. VKY  Kons.
Net Faiz Gelirleri 3.108 2.768 12% 2.174 43% 5.876 4.315 36% 2.993 4%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 993 986 1% 784 27% 1.979 1.591 24% 989 0%
Net Ticari Kar/Zarar -311 -440 -29% -159 95% -751 -182 314% -387 -20%
Diger Faaliyet Gelirleri 417 369 13% 293 43% 786 620 27% yZy| 73%
Toplam Bankacilik Gelirleri 4.208 3.682 14% 3.090 36% 7.890 6.344 24% 3.836 10%
Faaliyet Giderleri (-) 1.470 1.375 7% 1.346 9% 2.846 2.642 8% 1.559 -6%
Karsilik Oncesi Kar 2.737 2.307 19% 1.744 57% 5.044 3.702 36% 2.277 20%
Karsiik Giderleri (-) 1.390 958 45% 792 75% 2.348 1.668 41% 1.064 31%
Temettii ve Diger Gelirler 173 213 -19% 140 23% 386 288 34% 192 -10%
Vergi Oncesi Kar 1.521 1.562 -3% 1.092 39% 3.083 2.322 33% 1.405 8%
Vergi 294 318 -8% 200 47% 611 429 43% 351 -16%
Net Donem Kar 1.227 1.244 -1% 892 38% 2.471 1.893 31% 1.054 1.107 16%  11%
Bilango (Mn TL) 6A18 3A18 Ceyreksel % 6A17 Yillik % 6A18 12A17 YBB %

Nakit ve Bankalar 51.764 45.334 14% 35.310 47% 51.764 44.694 16%

Para Piyasalarindan Alacaklar 2.349 1.036 127% 259 808% 2.349 817 188%

Menkul Degerler Portfoyi 53.893 46.193 17% 34.312 57% 53.893 43.145 25%

Krediler (Net) 212.315 196.481 8% 181.230 17% 212.315 194.960 9%

Donuk Alacaklar 8.649 8.618 0% 8.235 5% 8.649 9.024 -4%

Ortaklik Yatirimlari 5.968 5.522 8% 5.017 19% 5.968 5.360 11%

Maddi Duran Varliklar 3.146 2.561 23% 2.610 21% 3.146 2.573 22%

Maddi Olmayan Duran Varlklar 1.659 1.634 2% 1.547 7% 1.659 1.627 2%

Diger Aktifler 7.260 5.894 23% 4.840 50% 7.260 4.634 57%

Toplam Aktifler 338.353 304.655 11% 265.125 28% 338.353 297.810 14%

Mevduat 185.604 174.096 7% 159.330 16% 185.604 169.347 10%

Para Piyasalarina Borglar 13.629 10.548 29% 5.362 154% 13.629 12.800 6%

Alinan Krediler 38.622 34.962 10% 29.373 31% 38.622 39.130 -1%

ihrag Edilen Menkul Degerler 17.949 15.653 15% 11.751 53% 17.949 12.493 44%

Karsiliklar 3.564 3.474 3% 5.308 -33% 3.564 5.930 -40%

Sermaye Benzeri Krediler 11.751 10.187 15% 9.036 30% 11.751 9.719 21%

Diger Yiikiimluiliikler 29.434 24.141 22% 16.475 79% 29.434 18.293 61%

Toplam Yiikiimliiliikler 300.552 273.060 10% 236.634 27% 300.552 267.712 12%

Ozkaynaklar 37.801 31.596 20% 28.491 33% 37.801 30.098 26%

Toplam Pasifler 338.353 304.655 11% 265.125 28% 338.353 297.810 14%

Rasyolar 2C18 1C18 Ceyreksel % 2C17 Yillik %

Net Faiz Marji (Ceyreksel) 3,99% 3,80% 0,2 yp 3,42% 0,6 yp

Ort. Aktif Karliig: 1,6% 1,4% 0,3 yp 1,3% 0,3 yp

ort. Ozkaynak Karliigi 14,9% 13,0% 1,9 yp 12,4% 2,5yp

Gider/Gelir Oram 36,1% 37,4% -1,3yp 41,6% -5,6 yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 1,9% 1,9% -0,1 yp 2,1% -0,2 yp

Takipteki Krediler Oram 3,9% 4,2% -0,3 yp 4,3% -0,4 yp

Takipteki Krediler Karsiik Orani 82,1% 85,7% -3,6 yp 76,3% 5,8 yp

Net Risk Maliyeti 1,3% 1,0% 0,3 yp 1,2% 0yp

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

Kredi/Mevduat Orani 114% 113% 1,5yp 114% 0,6 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens s
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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 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 li¢lincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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