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2018 4.C Mali Tablo Analizi BUY
Upside Potential* 17%

Gergeklesen ve Tahminler Ticker YKBNK
YKB yilin son geyreginde TL1.081mn solo net kar agikladi. Agiklanan kar Stock Data TL (%) Us$
rakami beklenti ortalamasi olan TL913mn (is Yatirnm: TL 966mn)'un yaklagik % Price 1.96 0.38
18 ve %12 lizerinde gergeklesti. Bankanin 2018 kar1 2017 yilina gore %29 artis Target Price 2.30 0.35
gostermis durumda. Bankanin son geyrek 6z kaynak karlihgi 50 baz puan Prev.TP 3.35 1.56
gerileyerek %10.9 olarak gergeklesirken, bunda senenin ortasinda yapilan % Mcap (mn) 16,556 3,182
94'lik bedelli sermaye artinminin sulandirici etkisi de bulunuyor. YKB’nin Aol 5D (i) 2,982 573
karsiliklar 6ncesi toplam faaliyet gelirleri bir nceki seneye gore %71 diizeyinde AUER DALY WELLITS (i (L) 1582 296
artarken,  TUFEX  gelirlerinin 2017  rakamlarina  yaklastiriimasi No. of Sharoes Outstanding (mn) 8,447
(normallestiriimesi) durumunda bile bu kalem vyilik olarak %32 artis e Fest () e
gOstermekte. Bgda .ba?lk.anln artan ana gelir faally.e.tlgrlndekl gUCL.J ortayua Multiples 2017A  2018E  2019E
koymakta. Sektérdeki egilime paralel olarak bankanin ikici grup ve takibe attigi PE 16 35 34
kredilerde son ceyrekte bir sicrama gdzikmekle beraber ayrilan karsiliklarin PRV 0.6 0'4 0'4
takip gruplarindaki krediler(.a. orani agisindan banka benzer bankalara gére daha PIDeposit 0.1 0.1 0.1
muhafazakar ve hazirlikli géziikmekte.
2 Price Perf. (%) 1Mn Ytd 12 Mn
Son Ceyrekte One Cikanlar () 241 225 338
. . N S Us$ 29.3 24.6 -52.1
Son ceyrekte daralan kredi hacmine ragmen bankanin kredilerinin tim yil Rel o BIST-100 1 86 234

boyunca %10 diizeyinde arttigini gérmekteyiz. Bunun yaninda mevduatlarin tim
yil igin %26 duzeyinde arttigini gériuyoruz. Swap maliyetlerine gore duizeltilmis
net faiz marji son geyrekte 20 baz puan artarak 4.85% diizeyine yukseldi. Bunun

Price / Relative Price

yaninda kredi spredlerindeki yiiksek fonlama maliyet ve hacim diistkltgii 3.50 1 - 140
nedeniyle olumsuz tablo son geyrek artarak devam etti. Fakat 2019 yilinin ilk 3.00 - - 120
ayinda en azindan c¢ekirdek kredi spredlerinde bir toparlanma seziliyor. 2.50 - - 100
Son cgeyrekte takibe atilan kredilerde hizlanma var. Bankanin takip orani son 2.00 - - 80
ceyrekte %3.85 dizeyinden, %5.59' c¢ikarken, bunda doénem iginde takip 1.50 - - 60
gruplarina atilan TL 3.3 milyarlik net kredinin etkisi gézlenmekte. Bu rakam bir 1.00 - - 40
onceki geyrekte TL1.16 milyar dizeyindeydi. Yonetimin kuvvetli kar nedeniyle 0.50 - L 20
problem olusturabilecek kredileri ikici ve takip gruplarina atma egiliminin artmasi 0.00 0

muhafazakar bir yaklasim olarak degerlendiriimeli. Bu anlamda bankanin ikici © OO~ N~N~N®©O 0D
grup ev takiplerin krediler olan oranlari Akbank ve Garanti Bankasinin oranlarina S83s88s83 3

yakinsarken aslinda o6nemli bazi farklar da bulunuyor. Bunlardan birincisi —— YKBNK Close(LHS)
bankanin ayirdigi karsiliklarin toplam problemli kredileri orani grubundaki en YKBNK Relative to BIST100

yuksek oranlar. Bunun yaninda ikinci grubun yaklasik %80 orandaki artisi UFRS 52 Week Range (Close TL) 3.76 6.89
9 modellemesinin bir sonucu ve aslinda yeniden yapilandirma ve 30 gunu
gecmis kedilerin orani toplamda ¢ok dislk. Karsilik giderlerinin kredilere orani Foreign Share (%) Current (%) 46

(risk maliyeti) son geyrekte 440 baz puan olurken, tim yilin ortalamasi kur etkisi 60 -

hari¢ yaklasik 250 baz puanda kaldi. Yonetim 2019 igin takip oraninin %7’nin

altinda kalmasini risk maliyetinin ise 300 baz puanin altinda olusmasini bekliyor. /‘
40 -

20 A

Riskli sektorler igin ikinci ve takip gruplarinda (enerji ve gayrimenkul) ayrilan
karsiliklarin kredileri orani diger sektorlere gore olduk¢a yilksek diizeyde
bulunuyor.

- . L e e e . . C veen N Foreign Share (%)
Ucret ve komisyon gelirlerindeki gugclii seyir ve maliyet etkinligi karhhgp | --------- 3M Average

destekliyor. Maliyet- gelir rasyosu 2018 yilinda %35 gibi oldukca rekabetgi bir
seviyeye ulasmis durumda. Bu oran gegen sene %40’larin oldukga lzerinde bir
noktadaydi. Bu arada bankanin Ucret ve komisyon uretimi yillk bazda %28
artarak hedeflerin ¢ok Uzerinde gergeklesti. Toplam ve c¢ekirdek sermaye

05/11
19/11
03/12
17/12
31/12
15/01
29/01

Bulent Sengonul

oranlari %12.4 ve %16.12 oraninda gergeklesirken bu oranlarin yakin zamanda bsengonul@isyatirim.com.r
alinan c¢ekirdek sermaye benzeri kredi ile yaklasik 100 baz puan artmasi +90 212 350 25 66
bekleniyor

Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Faaliyet Konusu
Kurumsal, bireysel, uluslararasi ve yatrm
bankacilig.

Degerleme lizerindeki etki ve Goriliniim
2018 yillik kar buylmesinin %15’in zerinde olmasi bekleniyor. Banka 2019 yilinda

yaklasik %10 toplam kredi blylimesi ve %15 civari mevduat bilyimesi Ongoériyor.
TUFEX gelirlerinin normalize edilmis haliyle hesaplanan net faiz marjinin yatay kalmasi
beklenirken, banka yeni yilda takip oraninin %7’nin altinda, risk maliyetinin ise 2018
seviyesi olan 250 baz puana yakin 300 baz puanin altinda gerceklesmesini hedefliyor.
Ucret ve komisyon gelirlerinin de %15 artisi 6ngériilirken, maliyet etkinligi yine én planda
tutulmaya devam edecek. YKB igin AL tavsiyemizi koruyoruz. Bizce ydnetimin son
ceyrekte muhafazakar bir yaklagimla karsilik ve takibe atma politikasini benimsedigini ve
bunun da 2019 igin iyi bir baz teskil edecegini 6ngériyoruz.

Ortaklk Yapisi (%)

* Kog Finansal Hizmetler As - Diger
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Kaynak: Is Yatirim

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan s Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




