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(Q)TERAYATIRIM

Sirket Raporlari

Tera Yatirim - YKBNK 3C24 incelemesi ve Giincellemesi: %11 6zsermaye karliligi icin tamamen uyumlu

sonuglar

Yapi Kredi Bankasi, 3C24'te 4.964mn TL konsensiis ve 4.999mn TL Tera tahminleriyle uyumlu olarak
5.001mn TL konsolide olmayan net kar bildirdi. YKB'nin net geliri 3C24'te ceyreklik %30 ve yillik %80
oraninda azalarak %11 6zsermaye karliliina tekabiil etti. Béylece, YKB'nin net kari 9A24'te yillik %54
oraninda azalarak %16 6zsermaye karliligina isabet etti. Tim bilanco ve kar/zarar kalemlerinin 3C24'teki
beklentilerimizle neredeyse tamamen uyumlu oldugunu gézlemliyoruz. Ozetle, sinirli hacim biiyiimesi,
marjlarda bir miktar toparlanma, komisyonlarda devam eden saglam artis, biraz daha hizli operasyonel gider

biylimesi ve risk maliyetinde beklenen bir artis oldu.

Detaylara baktigimizda, TL krediler 3C24'te zayif talep ve bazi ddviz dénisiimleri ile yatay seyrederken
doviz kredileri yatirim kredilerinin destegiyle %10 ceyreklik biytidi. Fonlama tarafinda, TL mevduatlar %2
ceyreklik dustis gosterdi, ancak bireysel vadesiz mevduatlarda pazar payi kazanimlari devam ederken, déviz
mevduatlarinda yaklasik %7'lik biiyiime oldu. Swapla diizeltilmis net faiz marji, 3C24'te yaklasik 80 baz puan
ceyreklik artigla negatif mutlak seviyeden kiiciik pozitif seviyeye cikti, bu da yaklasik 240 baz puan TL kredi-
mevduat makasi genislemesi ve TUFEX kagitlarin yukari yonlii yeniden fiyatlandirilmasi sayesinde oldu. Kurla
diizeltilmis risk maliyeti, 3C24'te 73bps'ye (2C24'teki negatif 86bps'den) ve 9A24'te 18bps'ye yiikseldi. Bu
artig, perakende TGA girisleri, daha yavas tahsilatlar ve KOBIi'lerden olasi girisleri karsin énden karsilik
artirimlari sebebiyle gerceklesirken, bankanin tiim yil icin <75bps ile hedefi uyumluydu. 3C24'te
komisyonlarda yillik %94 oraninda gii¢lu bir biyiime oldu. Bu biiyiime, esas olarak 6deme sistemi
komisyonlariyla desteklendi. Ote yandan, faaliyet giderleri biiyiimesi, yil ortasi maas ayarlamalari sebebiyle
yilhk %76'ya ulash. Son olarak, BDDK hosgériileri ncesi sermaye oranlari, tiiketici kredisi risk

agirhiklarindaki son normallesmenin destegiyle 3C24'iin sonunda %11,2'ye ulagti.

YKB yénetimi, TL kredi biyiimesi, net faiz marji ve orta-yliksek %20'lik 6zsermaye karliligi hedeflerine
yonelik asagdi yonlu riskleri vurguladi. Faiz orani indirimi beklentilerindeki gecikme, siki makroekonomik
dnlemlerin siirdirtilmesi ve varlik yeniden fiyatlandirma hizindaki yetersizlik géz éniine alindiginda, bu
goriinim giincellemesi yaygin olarak bekleniyordu. Bu nedenler ayrica bizim de 2025 kar tahminimizi %23
oraninda agagi revize etmemize yol act. Fakat 2025 icin enflasyona gére ayarlanmamis %33'liik 6zkaynak
karliigi tahminimiz konsensiisiin tizerinde kalmaya devam ediyor. Tahminlerimize gére, hisse senedi 0,73x
2025T PD/DD ve 2,7x 2025T F/K ile islem gdriiyor. Hisse bagina 34,95 TL olan 12 aylik hedef fiyatimiz,
%1'lik temettii verimi de dahil olmak tizere toplam %41'lik bir getiri potansiyeli sunuyor. Bu nedenle, su an

Yapi Kredi Bankasi icin Endekse Paralel Getiri tavsiyemizi siirdiirtiyoruz.

Raporun tamamina erigsmek icin tiklayiniz.
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Her tiirlii soru ve dneriniz igin arastirma@terayatirim.com mail adresinden bize ulagabilirsiniz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri
arasinda imzalanacak yatirim danismanlii sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere

dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler halka acik kaynaklardan veya Tera Yatirim Menkul Degerler A.S$. tarafindan guvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin s6z konusu bilgi ve
gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari haberdar etme yiikiimluligiu bulunmamaktadir.
Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. bu bilgilerin veya bu bilgilere dayali olarak yapilan tahmin, ¢ikarim veya
gorislerin dogrulugu, tamlig veya uygunluguna iligkin agik veya zimni hicbir beyan veya taahhiitte
bulunmamaktadir. Burada yer alan hicbir bilgi Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. veya baska bir sirket
tarafindan veya onlar adina her hangi bir kimseye, her hangi bir menkul kiymetin alinmasi veya satilmasi
yoniinde her hangi bir icap veya davet teskil etmez. Bu rapor onu hazirlayan analistlerin raporda bahsedilen
menkul kiymetlere ve sirketlere iliskin kisisel gorislerini icermektedir. Yatirimcilar burada bahsedilen
sirketlerin menkul kiymetlerine iliskin her hangi bir yatirim kararini, kendi dzel yatirim amaglari ve mali
durumlarini géz éniinde bulundurarak, o sirket tarafindan onaylanmig izahnameyi, sirkiileri, kendi
aragtirmalarini ve bagimsiz danismanlarindan aldiklari tavsiyeleri temel alarak yapmalidir. Tera Yatirim Menkul
Degerler A.S., herhangi bir tarafin ugrayacagi dogrudan/dolayli, maddi/manevi zararlar da dahil olmak
tizere ancak bunlarla sinirli kalmaksizin, higbir sorumluluk veya yiikiimltlik kabul etmez.
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