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Yapi Kredi Bankasi

2024 1.C Mali Tablo Analizi

Sonuglar beklentilerle uyumlu
Gergeklesen ve Tahminler

YKB, 2024 yilinin ilk ¢eyreginde TL 10.3 milyar solo net kar agikladi. Agiklanan net kar
rakami bizim (TL.9.5) ve piyasa beklentisi olan yaklasik TL 10 milyara oldukga yakin
oldugunu soéyleyebiliriz. Bankanin geyreklik net kari %47 gerilerken, yillik karda %18
diisus gostermis oldu. Yapi Kredi’nin 20241¢ yilliklandirilmig 6z kaynak karlihgi ise %23
seviyesinde gergeklesti. Bankanin, yilin ilk ¢eyreginde tim sektorde oldugu lzere marj
baskilarini hissettigini goriyoruz. Ozellikle swap kullaniminin artisi ve burada
maliyetlerin ziplamasiyla swap maliyetleri ceyreklik TL 7.6 milyar dizeyinden TL 17.1
milyara firlayarak swaplara gore diizeltiimis marji ilk ceyrekte %1.3 seviyesine kadar
geriletti. Bankanin TL aktiflerini fonlarken mevduat disi kaynaklari daha yogun
kullanmasiyla swap maliyeti artarken ozellikle TL kredi spredlerindeki gerilemesinin
rakiplere gore ¢ok daha az oldugunun altini gizelim. Marjlarda 6zellikle senenin ikinci
yarisiyla beraber giiclii bir toparlanma bekliyoruz. ilk ceyrekte net takibe atilan krediler
TL 1.8 milyar seviyesine yikselirken, gugli tahsilat ve muhafazakar karsilik politikasi
nedeniyle net risk maliyeti ilk ceyrekte 82 baz puanda olusurken, bu seviye bile tim yil
icin verilen 100 baz puanin altinda gergeklesti. Net tcret ve komisyon gelirleri yillik %
200'luk artigla TL 15 milyar seviyesine asarken, faaliyet giderleri de son derece ihml bir

artigla (¢eyreklik %4) TL16 milyarin hafif Gzerinde gergeklesti.

Son Geyrekte One Cikanlar

Marjlardaki baski devam ediyor. TL kredi-mevduat spredleri fonlama maliyetlerinin
ceyrekte dngorilmeyen bigcimde artmasi sonucu hafif eksiye gegmesine ragmen halen
rakiplerin oldukga Uzerinde seyrediyor. Bankanin déviz fonlama hacmi gorece yilksek
oldugu igin swap fonlama TL aktifleri icin bu dénemde 6n plana ¢ikti. Swaplara gore
diizeltilmis net faiz marji %4.5’lerden %1.3’e gerilerken bunda bir 6nceki ¢eyrek TL 7.6
milyar olan swap maliyetlerinin bu ceyrekte TL 17.1 milyara yikselmesinin énemli rold
bulunuyor. Bunun disinda TL 19 milyardan TL 15 milyar civarlarina gerileyen TUFEX
gelirleri de marj Gzerinde geyreklik karsilastirmalarda bir baski unsuru oldu Banka 2024,
yilinda %4.5 Gzeri bir swaplara gore dizeltilmis marj diizeyi 6ngoriyor. Banka ikinci
ceyrekte de marj baskisinin devam ettigini ancak ikinci yari gligli bir toparlanma
bekledigini sdylemekte. Marj hedefi igin yilin yarisinda bir revizyon vyapilip
yapilmayacagina karar verilecek. Biz marjin %4.5 seviyesinde ger¢eklesecegini

diisiiniiyoruz. Bir onceki tahminimizde bu seviye %4.8 seviyesinde bulunuyordu.

Aktif kalite gliclii tahsilat performansiyla yiiksek seyretmeye devam ediyor. Bu
ceyrekte yaklasik net olarak TL 1.8 milyarlik bir kredi miktari takibe atilirken glicli
tahsilat performansinin devam ettigini gérilyoruz. ilk ceyrek icin kurlara gére

dizeltilmis ve yilliklandirlmis net risk maliyet ise 82 baz puan diizeyinde kalarak tim yil
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Yiikselme Potansiyeli 38%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 31.22
12 Ayhk Hedef Fiyat* 43.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 43.00
Piyasa Degeri (mn) 263,717
Halka Agik PD (mn) 102,296
Ort. islem Hacmi (3Ay) 4276.1
Hisse sayisi (Adet mn) 8,447
Takas Saklama Orani (%) 39
Yabanci Orani (%) 44
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12 Ay
TL 14.6 66.7 246.5
ABD S 14.8 51.8 108.6
BIST-100 Relatif 2.8 22.0 52.3
Carpanlar 2022 2023 2024
F/K 5.0 3.9 3.4
PD/DD 2.1 1.5 1.1
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Garanti Bankasi
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Ongorusiu olan 100 baz puana gore daha iyi bir gerceklesme yakalanmis durumda. Bankanin onden yiklemeli olarak
muhafazakar karsilik ayirma politikasini ilk geyrekte de devam ettirdigini gériiyoruz. Bu durum éntiimuzdeki geyreklerdeki olasi

karsilik baskini potansiyel olarak diistirecektir.

Artan kredi plasmanlari ve islem sayilariyla licret ve komisyon gelirleri yiikseldi. Net {icret ve komisyon gelirleri artan kredi
plasman ve islem hacimleriyle geyreklik bazda %20 artarken, yillik bazda ise %202 artis kaydetti. ilk ceyrek perakende
kredilerdeki glicli artis, ylkselen faizler nedeniyle kredi kart komisyonlarinin artigi ve kredi disi komisyon alanlarinda artan
komisyon gelirleri bu sonugta rol oynamis durumda. Faaliyet giderleri ise ¢eyreklik bazda sadece %4 artis gosterdi. Banka
toplam faaliyet gider artisinin 2024 yilinda %80’in altinda kalacagini tahmin ediyor. Ucret ve komisyon gelirlerinde ise hedef

%80 Uzeri bir artisin yakalanmasi yoniinde. Bu iki alandaki hedeflerin de ¢ok kolay yakalayacagini dislinliyoruz.
Degerleme Uzerindeki Etki ve Goriiniim

Marj baskisi olmasina ragmen banka 2024 biitgesindeki karlihk hedeflerini revize etmedi. Marj baskisinin siirmesine
ragmen ikinci yarida burada gligli bir toparlanma 6ngoériyoruz. Yonetim ilk yari sonuglarindan sonra %4.5 marj hedefini revize
etmek konusunu karara baglayacak. Ancak sene basinda verilen ve enflasyona gore diizeltilmis 6zkaynak karlilik artis hedefi su
asamada korunuyor. Biz, banka igin 2024 ve 2025 net kar tahminlerimizi %10 arttiriyoruz. Strdirilebilir 6zkaynak karlihk

varsayimimiz da yukari gekildigi icin Yapi Kredi’nin hedef fiyatini TL 43 olarak revize ediyoruz.
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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. Tiim veriler, is Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




