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Yapi Kredi Bankasi

Temkinli 2025 Biitgesi

) Yap! Kredi Bankasi, 4C24'te 6.450mn TL konsensls ve Tera tahminlerinin
hemen lzerinde, 6.611mn TL konsolide olmayan net kar bildirdi. YKB'nin net
kari ceyreklik bazda %32 artarken yillik bazda %66 azaldi ve %14’lik bir
O6zsermaye karliligina tekabdil etti. YKB’nin kar1 2024’te yilhik %57 gerilerken
%16'luk bir 6zsermaye karhligina isaret etti. 4GC24'te bilanco ve K&Z
kalemlerinin tahminlerimizle tamamen uyumlu oldugunu goézlemliyoruz.
Ozetle, sinirl hacim biyiimesi, giicli net faiz marji toparlanmasi,
komisyonlarda devam eden artis ve maliyet blylmesinin kontrol altinda
tutuldugu bir ¢eyrek gecirdi. Bu sirada risk maliyeti karsilik artislarina bagh
olarak yiikseldi.

) Detaylara baktigimizda, banka, ¢ceyrek sonuna dogru biliyiime gdstermeye
baslayarak kurdan arindinimis olarak kredi portfoylinii %2 oraninda
genisletti. Ozellikle bireysel ve biiyiikk KOBI segmentlerinde biyiime
gerceklesirken doviz kredileri %1 artti. TL mevduatlar yatay seyrederken
doviz mevduatlardaki %4 disisle toplam mevduatlar kurdan arindiriimis
olarak %1 ceyreklik diislis gosterdi. Swapla dizeltilmis net faiz marjindaki
155 baz puan genisleme TL kredi-mevduat makasindaki iyilesmeden
kaynaklanirken, TUFEX gelirleri ve ticari kazanglar hafifce azaldi. Dévizle
dizeltilmis risk maliyeti, karsilik artislari ve bireysel segmentten gelen tahsili
gecikmis alacak girisleriyle, ceyreklik bazda 145 baz puana yikselirken 2024
yilinda da 58 baz puan seviyesinde gerceklesti. Komisyonlar 4C24'te yillik
bazda %57 artis gosterirken, bu artis 6deme sistemlerinden kaynaklandi.
Operasyonel gider artis hizi ise yillik %47 oraninda daha sinirl kalmistir. Son
olarak, BDDK hosgorileri 6ncesi sermaye oranlari ceyreklik bazda bir miktar
daha iyilesmis ve konsolide cekirdek rasyo 4C24 sonu itibariyla %11,5
seviyesinde gerceklesmistir.

) Yap! Kredi yonetimi 2025 bitgesini paylasti. Buna gore, banka <ortalama
TUFE TL kredi biiylimesi (Tera: %31), orta-cift hane déviz kredi biiyiimesi
(Tera: %15), ~300 baz puan swapla dizeltilmis net faiz marji genislemesi
(Tera: +302 baz puan), 150-175 baz puan arasinda dovizle diizeltilmis risk
maliyeti (Tera: 170 baz puan), %25-30 komisyon bliyiimesi (Tera: +%29),
<%50 operasyonel gider artisi (Tera: +%46) ile 2025’te orta-yirmili 6zkaynak
karliligr (Tera: %26) hedeflemektedir. Bankanin 2025 6zkaynak karhhgi
hedefini muhafazakar tarafta bulmakla birlikte, c¢ogu metrikte
tahminlerimizle genel anlamda uyumlu oldugunu degerlendiriyoruz.
Ozellikle TL kredi biiylimesi ve komisyon gelirlerinde YKB'nin rakiplerine gére
daha temkinli bir yaklasim sergiledigini gézlemliyoruz. Tahminlerimize gore,
hisse senedi 0,97x 2025T PD/DD ve 4,4x 2025T F/K makul ¢arpanlariyla islem
gérmekte olup, 0,70x PD/DD 2026T ve 2,7x F/K ile cazip ¢arpanlarda islem
goriiyor. Hisse basina 46,57 TL olan 12 aylik hedef fiyatimiz %46 getiri
potansiyeli sunuyor. Bu nedenle, Yapi Kredi icin tavsiyemizi Endekse Paralel
Getiri olarak koruyoruz.

Endekse Paralel Getiri

Fiyat Veriler
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Hisse Fiyati (TL) 31.98
Piyasa Degeri (TLmn) 270,137
12-aylik He def Fiyat (TL/hisse) 46.57
12-aylik He def Piyasa Degeri (TLmn) 393,414
12-aylik Getiri Potansiyeli %46
Temetti Verimi %0
Finansallar (TL mn) 2023 2024 2025E 2026E
Net Faiz Geliri (swap) 66,985 13,860 90,694 161,331
%y /iy 79 554 78
Net Dénem Kan 68,009 29,017 61,871 98,641
%y /iy 57 113 59
Ozkaynaklar 178,852 192,804 278,240 383,805
% y/y 8 44 38
Marjlar (%) 2023 2024 2025E 2026E
Net Faiz Marji (swap) 5.3 0.7 3.7 5.2
Gider/Gelir 35 72 61 55
Risk Maliyeti 113 81 185 133
Carpanlar 2023 2024 2025E 2026E
F/K (TL, x) 1.7 8.2 44 2.7
PD/DD (TL, x) 0.65 1.24 0.97 0.70
Ozkaynak Getirisi (TL,% 46.1 15.5 26.6 30.0
Hisse veriler
Hisse Kodu YKBNEK.IS YKBNK TI
Sektor Bankacilik
Hisse Adedi (mn) 8,447
3Aort. islem Hacmi (mr Us$169.1
52-haftalik Aralik TL20.05- TL37.96
Piyasa veriler
BIST-100 10,082
TL/USS 35.7210
Fiyat Grafig
T YKBNK s BIST-100 Relatif (endekslenmis, sag)
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36.0 128
32.0 116
28.0 104
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Fiyat Performans 1A 3A 6A k
TL Nominal %4 %31 %0 %53
BIST-100 Relatif %2 %15 %7 %29
Ana Hissedarlar
Kog Grubu %61
Halka Acikhik %39

Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin 6nimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin dnimuzdeki 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 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 Yatirirm 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 danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danigmanhgl 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 goruslerine
dayanmakta olup herhangi bir yatinnm 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.”




