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Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 4,53 F/K (Cari): 6,0

Uzun Vadeli Oneri TUT Kapamis Fiyat1 (TL) 4,46 F/DD (Cari): 0,7

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

(mn TL) 2C17 1C17 Ceyreksel % 2C16 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 2.174 2.141 2% 1.772 23% 2.228 -2%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 784 807 -3% 744 5% 750 4%

Net Dénem Kar 892 1.001 -11% 848 5% 815 840 9% 6%
Net Faiz Marj 3,48% 3,51% 0yp 3,31% 0,2 yp 3,56% -0,1yp

ort. Ozkaynak Karliig 14,3% 15,6% -1,2yp 13,4% 1yp 13,8% 0,5 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: Konsens Us

Beklentilerin lizerinde net kar (+)

Yapi Kredi Bankas1 2C17 icin 815 mn TL olan beklentimizin %9, Research Turkey konsensiis
tahminlerinin ise %6 lzerinde 892 mn TL (ceyreksel -%11, yillik +%5) net kar agikladi.
Temel olarak bankanin 2C’de beklentimizden daha diisiik gerceklesen net ticari zarar ve
faaliyet giderleri net kar tahminimizde sapmaya neden oldu. Ayrica, Yapi Kredi
Bankasi’nin 2C’de net ticari zararinin artmasi toplam bankacilik gelirlerini olumsuz
etkilemesi ve yiikselen faaliyet giderleri net kara ceyreksel bazda diisiis getirdi.
Banka’nin 2C net donem kar1 hem bizim hem de piyasa beklentilerinin bir miktar lizerinde
gerceklesmesi nedeniyle agiklanan sonuglarin hisse iizerine etkisini sinirli pozitif olarak
degerlendiriyoruz. Yapi Kredi Bankasi icin 4,53 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endekse
Paralel Getiri”, Uzun Vadede ise “TUT” 6nerimizi koruyoruz.

e Yap1 Kredi Bankasi’min 2017 ikinci ceyrekte Kredi Garanti Fonu (KGF)’nun devam eden
katkisi ile TL kredi hacmi bir 6nceki ceyrege gore %2,9 artis gosterirken, $ bazinda YP
kredi hacminin %1,1’lik bliyime gostermesine karsin TL’nin deger kaybetmesi sonucu
toplam kredi buyumesi %1,0 ile sektor ortalamasinin altinda gerceklesti. Banka’nin
mevduat hacmi ise 2C’de bir onceki ceyrege gore sinirli disiis gosterdi. (TL: +%1,7,
YP ($) +%1,0) Boylece zayiflayan bilyiime performansi sonucunda Banka’min 6zel
bankalar arasinda pazar pay1 bir dnceki ceyrege gore kredilerde %16,2’den %15,9’a,
mevduatta ise %15,9’dan %15,5 duzeyine geriledi.

e 2C’de Banka’min Takipteki Krediler Oram (TKO) bir dnceki ceyrege gore 25 bp disis
ile %4,39 duzeyine geriledi. Banka’nin ikinci ceyrekte yaklasik 546 mn TL’lik takipteki
alacak portfoyi satis1 gerceklestirmesi TKO’yu vyaklasik 29 bp disiis getirdigini
hesapliyoruz. Boylece Banka ilk yarida toplam 1,08 mlr TL’lik takipteki alacak portfoyu
satis1 gerceklestirmis oldu.

e 2C’de TL fonlama maliyetinin artmasi nedeniyle toplam kredi-mevduat farkindaki
gerilemenin etkisi ile bankanin Net Faiz Marj1 (NFM) 1C’ye gore 3 bp dusus
gostermistir. Boylece Banka’nin Net Faiz Gelirleri (NFG) 2,17 mlr TL (C/C:+%2,0
Y/Y:+%23) ile beklentimizin hafif altinda gerceklesti. Ayrica, bankanin Net Ucret &
Komisyon Gelirleri 2C’de ceyreksel bazda %3 duisus gostermesinin yani sira, net ticari
zararin artmasi toplam bankacilik gelirlerini olumsuz etkileyen faktorlerdendir.

e Yap1 Kredi Bankasi’nin 2C’de toplam faaliyet giderleri bir dnceki ceyrege %4 artarak
1,35 mlr TL ile beklentimizin %3 altinda gerceklesmesi net kar tahminimizde sapmaya
neden olan faktorlerdendir.

¢ Son 1 aylik donemde Yap1 Kredi Bankasi hisselerinin BIST-100 endeksine gore %6,0 daha
kotl performans sergiledigi goriilmektedir. Yap1 Kredi Bankasi igin 4,53 TL hedef
fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun Vadede ise “TUT” onerimizi
koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Agiklanan | 2C17 Beklenti | Sapma %
(mn TL) 2G17 1C17 Ceyreksel % 2C16 Yillik % 6A17 6A16 Yillik % VKY Kons. VKY  Kons.
Net Faiz Gelirleri 2.174 2.141 2% 1.772 23% 4.315 3.594 20% 2.228 -2%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 784 807 -3% 744 5% 1.591 1.460 9% 750 4%
Net Ticari Kar/Zarar -159 -22 619% 28 a.d. -182 42 a.d. -204 -22%
Diger Faaliyet Gelirleri* 293 327 -11% 499 -41% 620 499 24% 289 1%
Toplam Bankacilik Gelirleri 3.090 3.254 -5% 3.043 2% 6.344 5.885 8% 3.063 1%
Faaliyet Giderleri (-) 1.346 1.295 4% 1.258 7% 2.642 2.457 8% 1.386 -3%
Karsilik Oncesi Kar 1.744 1.958 -11% 1.784 -2% 3.702 3.427 8% 1.677 4%
Karsilik Giderleri (-)* 792 876 -10% 828 -4% 1.668 1.691 -1% 785 1%
Temetti ve Diger Gelirler 140 148 -5% 113 24% 288 221 31% 127 10%
Vergi Oncesi Kar 1.092 1.230 -11% 1.069 2% 2.322 1.957 19% 1.018 7%
Vergi 200 229 -13% 194 3% 429 377 14% 204 -2%
Net Donem Kar 892 1.001 -11% 848 5% 1.893 1.552 22% 815 840 9% 6%
Bilango (Mn TL) 6A17 3A17 Ceyreksel % 6A16 Yillik %

Nakit ve Bankalar 35.310 34.088 4% 30.126 17%

Para Piyasalarindan Alacaklar 259 0 0

Menkul Degerler Portfoyi 33.336 34.004 -2% 29.285 14%

Krediler (Net) 179.281 177.407 1% 155.642 15%

Takipteki Alacaklar (net) 1.949 2.019 -3% 1.665 17%

istirakler 5.017 4.862 3% 4.138 21%

Maddi Duran Varlklar 2.610 2.612 0% 2.691 -3%

Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.547 1.528 1% 1.493 4%

Diger Aktifler 5.816 5.613 4% 4.612 26%

Toplam Aktifler 265.125 262.133 1% 229.653 15%

Mevduat 159.330 159.762 0% 134.369 19%

Para Piyasalarina Borglar 5.362 3.822 40% 10.189 -47%

Muhtelif Borglar 29.373 30.474 -4% 24.914 18%

ihra¢ Edilen Menkul Degerler 11.751 9.559 23% 8.483 39%

Karsiliklar 5.335 5.411 -1% 4.700 14%

Sermaye Benzeri Krediler 9.036 9.386 -4% 7.456 21%

Diger Yiikiuimluliikler 16.448 16.018 3% 15.235 8%

Toplam Yiikiimliiliikler 236.634  234.433 1% 205.345 15%

Ozkaynaklar 28.491 27.700 3% 24.308 17%

Toplam Pasifler 265.125  262.133 1% 229.653 15%

Rasyolar 2G17 1C17 Ceyreksel % 2C16 Yillik %

Net Faiz Marji (Ceyreksel) 3,48% 3,51% 0yp 3,31% 0,2 yp

Ort. Aktif Karliig: 1,5% 1,7% -0,1 yp 1,4% 0,1yp

Ort. Ozkaynak Karliig: 14,3% 15,6% -1,2yp 13,4% 1yp

Gider/Gelir Orani 41,6% 39,8% 1,8 yp 41,8% -0,1yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 1,2% 1,2% 0yp 1,3% -0,1yp

Takipteki Krediler Oram 4,39% 4,6% -0,2 yp 4,4% 0yp

Takipteki Krediler Karsiik Orani 76,3% 76,6% -0,3 yp 76,7% -0,4 yp

Briit Risk Maliyeti 1,8% 1,8% -0,1yp 1,6% 0,2 yp

Sermaye Yeterlilik Orani 14,8% 14,4% 0,4 yp 14,6% 0,3yp

Kredi/Mevduat Orani 114% 112% 1,4 yp 117% -3,3yp

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:Yaryl, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsenstis

* 1C'den itibaren takipteki alacaklarin tahsilatina yonelik muhasebe degisikligine gidilmesi nedeniyle veriler yeniden diizenlenmistir.
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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
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun ticlincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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