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Yapi Kredi Bankasi

%11 6zsermaye karliligi icin tamamen uyumlu sonuglar

) Yapi Kredi Bankasi, 3GC24'te 4.964mn TL konsenslis ve 4.999mn TL Tera
tahminleriyle uyumlu olarak 5.001mn TL konsolide olmayan net kar bildirdi.
YKB'nin net geliri 3C24'te ¢eyreklik %30 ve yillik %80 oraninda azalarak %11
o6zsermaye karliigina tekabdil etti. Boylece, YKB'nin net kari 9A24'te yillik %54
oraninda azalarak %16 6zsermaye karliligina isabet etti. Tim bilango ve kar/zarar
kalemlerinin 3C24'teki beklentilerimizle neredeyse tamamen uyumlu oldugunu
gézlemliyoruz. Ozetle, sinirli hacim biiylimesi, marjlarda bir miktar toparlanma,
komisyonlarda devam eden saglam artis, biraz daha hizli operasyonel gider
bliylimesi ve risk maliyetinde beklenen bir artis oldu.

9 Detaylara baktigimizda, TL krediler 3C24'te zayif talep ve bazi déviz déntsimleri
ile yatay seyrederken doéviz kredileri yatirim kredilerinin destegiyle %10 ¢eyreklik
blylidi. Fonlama tarafinda, TL mevduatlar %2 geyreklik disls gosterdi, ancak
bireysel vadesiz mevduatlarda pazar payi kazanimlari devam ederken, doéviz
mevduatlarinda yaklasik %7'lik bliiyiime oldu. Swapla diizeltilmis net faiz mariji,
3C24'te yaklasik 80 baz puan geyreklik artisla negatif mutlak seviyeden kiiglik
pozitif seviyeye ¢ikti, bu da yaklasik 240 baz puan TL kredi-mevduat makasi
genislemesi ve TUFEX kagrtlarin yukari yonli yeniden fiyatlandiriimasi sayesinde
oldu. Kurla duzeltilmis risk maliyeti, 3C24'te 73bps'ye (2C24'teki negatif
86bps'den) ve 9A24'te 18bps'ye ylikseldi. Bu artis, perakende TGA girisleri, daha
yavas tahsilatlar ve KOBIi'lerden olasi girisleri karsin 6nden karsilik artirnmlari
sebebiyle gergeklesirken, bankanin tiim yil i¢in <75bps ile hedefi uyumluydu.
3C24'te komisyonlarda yillik %94 oraninda giglii bir blyime oldu. Bu biyime,
esas olarak ddeme sistemi komisyonlariyla desteklendi. Ote yandan, faaliyet
giderleri blylimesi, yil ortasi maas ayarlamalari sebebiyle yillik %76'ya ulasti. Son
kredisi risk

olarak, BDDK hosgorileri oncesi sermaye oranlari, tiketici

agirliklarindaki son normallesmenin destegiyle 3¢24'ln sonunda %11,2'ye ulasti.

“) YKB yonetimi, TL kredi biiyiimesi, net faiz marji ve orta-yliksek %20'lik 6zsermaye
karliigr hedeflerine yonelik asagi yonla riskleri vurguladi. Faiz orani indirimi
beklentilerindeki gecikme, siki makroekonomik onlemlerin sirdirilmesi ve
varlik yeniden fiyatlandirma hizindaki yetersizlik géz 6niine alindiginda, bu
gorinidm gilincellemesi yaygin olarak bekleniyordu. Bu nedenler ayrica bizim de
2025 kar tahminimizi %23 oraninda asagi revize etmemize yol acti. Fakat 2025
icin enflasyona gore ayarlanmamis %33’lik 6zkaynak karliigr tahminimiz
konsensisiin izerinde kalmaya devam ediyor. Tahminlerimize gore, hisse senedi
0,73x 2025T PD/DD ve 2,7x 2025T F/K ile islem goriyor. Hisse basina 34,95 TL
olan 12 aylik hedef fiyatimiz, %1'lik temetti verimi de dahil olmak tizere toplam
%41'lik bir getiri potansiyeli sunuyor. Bu nedenle, su an Yapi Kredi Bankasi igin
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Fiyat Veriler

Hisse Fiyati (TL) 25.02
Piyasa Degeri (TLmn) 211,345
12-aylik He def Fiyat (TL/hisse) 34.95
12-aylik He def Piyasa Degeri (TLmn) 295,242
12-aylik Getiri Potansiyeli %40
Temetti Verimi %1
Finansallar (TL mn) 2022 2023 2024 2025E
Net Faiz Geliri (swap) 74,848 66,985 12,856 114,394
%y /iy 11 -81 790
Net Dénem Kan 52,745 68,009 28264 79,289
%y /iy 29 58 181
Ozkaynaklar 126,256 178,852 197,115 290,907
%y /iy 42 10 48
Marjlar (%) 2022 2023 2024 2025E
Net Faiz Marji (swap) 8.9 5.3 0.7 4.6
Gider/Gelir 23 35 74 53
Risk Maliyeti 253 113 29 173
Carpanlar 2022 2023 2024 2025E
F/K (TL, x) 1.0 1.7 75 2.7
PD/DD (TL, x) 0.42 0.65 1.07 0.73
Ozkaynak Getirisi (TL,% 55.5 46.1 15.2 33.2
Hisse veriler

Hisse Kodu YKBNEK.IS YKBNK TI
Sektor Bankacilik
Hisse Adedi (mn) 8,447
3Aort. islem Hacmi (mr Us$113.3
52-haftalik Aralik TL25.02- TL25.02
Piyasa veriler

BIST-100 9,007
TL/USS 34.2095
Fiyat Grafig

T YKBNK s BIST-100 Relatif (endekslenmis, sag)
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Fiyat Performans 1A 3A  Yibag Yillik
TL Nominal %19 -%17 %34 %53
BIST-100 Relatif %13 962 %11 %28
Ana Hissedarlar

Kog Grubu %61
Halka Acikhik %39
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Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.


mailto:cdogan@terayatirim.com

(L)TERA

Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin dnimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin {izerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri e
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin 6niimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alt1 Getiri bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilagu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagli kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




