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Yapi Kredi Bankasi

%16 6zsermaye karlilig ile beklendigi gibi zayif sonuglar

) Yapi Kredi Bankasi, 2G24'te 6.991 milyon TL konsensiis ve 7.148 milyon TL Tera
tahminine uygun olarak 7.103 milyon TL konsolide olmayan net kar acikladi.
YKB'nin net kari 2G24'te bir 6nceki yila gére %38, bir dnceki ceyrege gore ise %31
azaldi ve 6zsermaye karliligi %16 oldu. Béylece YKB'nin net kari 6A24'te yillik %28
digerken, 6zsermaye karlligr %19 oldu. Tim gelir-gider kalemlerinin neredeyse
tamamen beklentilerimizle uyumlu oldugunu gdzlemliyoruz. Ozetle, giiclii bir
hacim blyumesi ve komisyonlarda glglii bir artis olurken faaliyet giderleri
blylimesi kontrol altina alindi; 6te yandan, marjlar keskin bir sekilde daralmaya
devam ederken swapla dizeltilmis net faiz geliri negatif bolgeye diistl, bu da
negatif risk maliyetine sebep olan gli¢li tahsilatlarla kismen dengelendi.

) Kredi defteri 2G24'te kur etkisinden arindirimis bazda c¢eyreklik yaklasik %9
genisledi; TL kredilerdeki %9'luk bliylimenin tiketici segmentindeki pazar payi
kazanimlari sayesinde oldugu, YP kredilerin ise ¢eyreklik bazda benzer %8 arttig
gorildi. Mevduatlar, gozle goriliir bir Liralasma egilimi ve bireysel vadesiz
mevduatlarin daha yiksek payi ile, kurdan arindirilmis olarak bir 6nceki ceyrege
gore yaklasik %8 artti. Swapla diizeltilmis net faiz marji, esas olarak TL ¢ekirdek
makas daralmasinin etkisiyle ceyrekte yaklasik 190 baz puan diserken, net faiz
marji nominal olarak negatif %0,6'ya geriledi. Bankanin TUFEX'leri igin %45'lik bir
tahmin kullanmaya devam ettigini unutmayin. Bu arada, islem kazanglari da diger
bankalara benzer sekilde ¢eyrekte biraz distli. Komisyonlar 2C24'te bir 6nceki
yila gbre %176 oraninda artmaya devam etti; bu biliylime, esas olarak 6deme
sistemi Ucretlerinin destegiyle gergeklesti. Maliyet artis ivmesi ise yillik bazda
%69'a dogru yavasladi. Kur ayarli risk maliyeti, ceyreklik keskin bir dislsle 1¢'de
pozitif 80 baz puandan 2C'de negatif 90 baz puana geriledi ve bazi buyik
tahsilatlarin destegiyle ~100 baz puan 2024 tahmininin oldukga altinda kaldi. Son
olarak, BDDK hosgorileri 6ncesi sermaye oranlari diistli ve konsolide CET-I1 2C24
sonunda %10,9'a ulasti.

) YkB yonetimi 2024 hedeflerini revize etti. Banka reel TL kredi buylimesi
(degismedi, Tera: %44), YP kredilerde cift haneli artis (6nceki: dustik tek haneli
rakama kiyasla, Tera: %21), swapla dlzeltilmis net faiz gelirinde ~340 baz puan
diistis (6nceki: 90 baz puan dusus, Tera: -360 baz puan) ve ¢ikis marji >%4,5, <75
baz puan kurdan arindirilmis risk maliyeti (6nceki: ~100 baz puan, Tera: 35 baz
puan), >%100 komisyon artisi (6nceki: >%80, Tera: %112) ve <%65 isletme
giderleri artisi (Onceki: <%80, Tera: %64) ile 2024'te orta-yliksek %20’li
seviyelerde 6zsermaye karliligi (6nceki resmi olmayan hedef: orta %30'lar, Tera:
%24) hedefliyor. Genel olarak, bankanin marj hedefini keskin bir sekilde asagi
yonli revize ettigini, bunun kismen déviz kredi blylimesi, komisyonlar, faaliyet
giderleri ve risk maliyetindeki olumlu revizyonlarla dengelendigini goriiyoruz.
Bankanin revize edilen bitgesi bliylk 6lglide mevcut tahminlerimizle uyumludur.
Tahminlerimize gore hisse senedi 0,76x 2025E F/K ve 2,5x 2025E F/K’da islem
goriyor. %4 temettu getirisi de dahil olmak Gzere %34 artis sunan 38,96 TL/hisse
tutarindaki 12 aylik hedef fiyatimiz ile Yapi Kredi Bankasi i¢cin ENDEKSE PARALEL
GETIRI tavsiyemizi siirdiriiyoruz.

Endeks Paralel Getiri

31 Temmuz 2024

Hizse Fiyati (TL) 29.86
Piyasa Degeri (TLmn) 252,223
12-aylik Hadef Fiyat (TL/hisse) 38.96
1Z-aylik Hadef Piyasa Degeri (TLmn) 329,103
12-ayhk Getiri Potansiyeli %30
Temettd Verimi %
Met Fziz Geliri (swap) 74,848 66,985 34,321 138,936
8 iy -11 49 205
Met DGnem Karl 52,745 62,009 48051 102,368
8 iy 25 25 113
Bizkaynaklar 126,256 178,852 227,452 330,121
% ply 42 27 45
Met Faiz Marji (swap) 29 5.3 17 5.1
Gider/Gelir 23 3t 57 44
Risk Maliyeti 253 113 72 156
F/K (TL, %) 1.0 1.7 5.2 2.5
FO/OD [TL, ) 042 065 111 076
Orkaynak Getirisi (TL,% 5.5 46.1 4.4 375
Hisse Kodu YEBNE.IS YEBNKTI
Sektor Bankacihk
Hisse Adedi(mn) 2,447
34 ort. islam Haomi (mr 551411
S5Z-haftalik Aralik TL29.86- TL29.86
BIST-100 10,692
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40.0 180
35.0 185
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20.0 120
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TL Mominal 512 57 %59 %117
BIST-100 Relatif 12 13 %11 %46
Kog Grubu %61
Halka Anikhik %33
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Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin 6niimiizdeki 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 dnimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin 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 yukimlilugu 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
danigmanhgi 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, géris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




