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Yapi Kredi Bankasi AL

Kapanis (TL) 3356  Hedef fiyat (TL) 45,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 283.5/7.000 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 1212
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TL mn) 2G25 1G25 ¢lcA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 11.330 11418 %-1 10.085 %12

2G25 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentinin hafif lizerinde - Yapi Kredi, 2C25'te 11,3 milyar TL solo net kar agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan 10,1 milyar
TL'nin %12 tzerinde gergeklesti. Net kar ceyreklik yatay seyrederken, yillik %60 artti ve %21,2 ézkaynak karlii§ina karsilik geldi. Net faiz
geliri, 2C25'te geyreklik %18, yillik %82 artis gosterdi. Ucret ve komisyon gelirleri geyreklik %18 artarken, sektériin ve rakip bankalarin
iizerinde bir performans sergiledi ve %6'lik faaliyet gideri artisini geride birakti. Alim-satim kar/zarar kaleminden kaynaklanan zarar swap
maliyetindeki artis nedeniyle genisledi. Net kredi karsilik giderleri 6,3 milyar TL ile yatay seyretti; net risk maliyeti 152 baz puana hafif geriledi.

TL kredi ve mevduat sektoriin tizerinde biiyiidii - TL kredi portfdyi, 2C25'te geyreklik %12 artarak arastirma kapsamimizdaki en yiksek
seviye oldu ve sektdr ile 6zel bankalarin ortalamasinin izerinde gerceklesti. YP kredi blylimesi %7 ile sektore paralel gergeklesti. Fonlama
tarafinda, TL mevduat geyreklik %9 artarak sektdr ortalamasi olan %8'in Uzerinde kaldi. Para piyasasi fonlamasi geyrek icinde %60 artt.
TL vadesiz mevduatin toplam igindeki payi 5 puan artarak %49'a ylikseldi ve sektor ortalamasinin oldukga Gzerinde gerceklesti. YP mevduat
ceyreklik yatay seyretti. Tim bu gelismeler, kredi/mevduat oranini 4 puan artirarak sektor ortalamasinin (%79) lizerine %98'e tasidi.

Swap maliyetine gore diizeltilmig NFM daraldi, yil sonu hedefi agagi revize edildi - Bankanin TL kredi-mevduat faiz makasi ¢eyreklik
1 puandan fazla daraldi. YP kredi-mevduat makasi geyreklik yatay seyretti. Swap maliyetleri %41 artarak 20,8 milyar TL'ye ulagti. Buna
bagli olarak swap maliyetine gdre dizeltilmis NFM geyreklik 43 baz puan daralarak %1,96'ya geriledi. Bankanin verisine gore swap'a gére
duzeltiimis NFM, 2C25'te %1,9 oldu ve geyreklik 20 baz puan daraldi. Banka, yil sonu i¢in daha 6nce 300 baz puan iyilesme olarak belirttigi
NFM beklentisini, 200-225 baz puan iyilesme olarak asag! yonli revize etti.

Ucret ve komisyon gelirlerinde yukar yénlii revizyon - 2G25'te iicret ve komisyon gelirleri geyreklik %18, yillik %48 artti. Faaliyet giderleri
ise geyreklik %6, yillik %51 artti. Bu gelisme sonucunda Ucret geliri / operasyonel gider orani 10 puan artarak %101’e ylkseldi ve sektor
ortalamasinin Uzerine ¢ikti. Banka, 2025 yili igin Ucret ve komisyon gelirlerinde yillik biytime beklentisini %25-30 seviyesinden %40'in
Uzerine revize etti; bu da 2025'in ikinci yarisinda daha yavas bir biiylime 6ngéristni yansitiyor olabilir.

Varlik kalitesi - Yapi Kredi'nin takipteki alacak orani geyreklik %3,4 ile sabit kaldi. Ceyrekte 8,3 milyar TL net NPL girisi gerceklesti ve bu
rakam onceki geyrede gére daha iyiydi. ikinci asama kredi orani 130 baz puan artarak %13,7'ye cikti. Yeniden yapilandirilmis kredilerin
toplam icindeki pay! %7.9 ile yatay seyretti. Toplam karsilik orani 20 baz puan diserek %3,7'ye geriledi. Bankanin hesaplamasina gére,
doviz kuru etkisi harig net risk maliyeti 2C25'te 152 baz puan, 1Y25'te ise 162 baz puan olarak gergeklesti. Bu gergeklesme 2025 igin verilen
150-175 baz puanlik hedef araligi ile uyumlu oldu.

Sermaye yeterliligi - Bankanin solo ve BDDK diizenleme esneklikleri hari¢ sermaye yeterlilik orani geyreklik bazda 130 baz puan
azalarak %13,1’e geriledi. Bankanin hesaplamasina gore, faiz oraninda 100 baz puanlik artis SYR (izerinde 15 baz puan, TL'nin %10 deger
kaybi ise SYR iizerinde 10 baz puan ve gekirdek sermaye orani lizerinde 31 baz puan etki yaratiyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda %12 artarak BIST-100 endeksine gére %2 daha iyi bir performans gdsterdi. Bununla birlikte 2025
tahminlerimize gore 5,72x F/K ve 1,16x PD/DD ¢arpanlarindan islem goren Yapi Kredi Bankasi igin AL énerimizi ve 45,00 TL hedef fiyatimizi
koruyoruz. Arastirma

yatirimarastirma@icbcyatirim.com.tr
+90-212-276-2727

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, aract kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile msteri arasinda imzalanacak bir sozlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



