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YAPI KREDI BANKASI 4¢2024 Sonuglari

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

“Yapi1 Kredi Bankasi’'nin 4C2024‘teki Net Donem Kari1 6,6 Milyar TL ile
Beklentiler Dogrultusunda Gerceklesti...”

Oneri : "AL" Yapi Kredi Bankasi'nin 4G2024'teki net dénem kari
Hedef Hisse Fiyati : 42,50TL onceki ceyrege gore %32,2 oraninda artarak 6.611mn
Reuters/Bloomberg YKBNK.IS/YKBNK.TI - TL'ye glkmis ve piyasa beklentisi olan 6.474mn TL'ye
Sektor Bankalar yakin gerceklesmistir. Bizim kar beklentimiz ise
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, Xutoo 6.200mn TL idi. Karsihk giderlerinin beklentimizden
islem Gérdigii Pazar vidz Pazar dUsUk gerceklesmesi tahminimizqek!_ szipmada Ugtkili
Fiyat 2010 TL 0.8 USD olmustur. Banka gegen yihin  dérdiinci c¢eyreginde
BIST 100 9.720 TL 271 USD 19.307mn TL net dénem kari agiklamisti.
TL/$ (TCMB Alis) 35916 Dgrdinct geyrek kari sonrasinda Banka'nin 2024'teki
Dilgiik / Yitksek Son 1Yi 2005TL  37.96TL  net dénem kari bir dénceki yila gére %57,3 oraninda
Hisse Adedi (mn) 8447 diserek 29.017mn TL olmustur.
Piyasa Degeri (mn TL) 245.809 TL
Fiili Dolagim daki Pay Orani 38,8% Yap! Kredi Bankasi'nin net faiz gelirleri, TUFE endeksli
Halka Agiklik 30,0% tahvillerdeki azalan katkiya karsin geyreksel bazda
Yabanci Yatirimei Takas Orani 321% /056,1 oraninda artarak 22,1 milyar TL'ye cikarken,
Yerli Yatirim 1 Takas Orant 67.9% net Gcret ve komisyon gelirleri %8 oraninda .yuk.selmls
T Gatiri T Ayik 3 Ayiik vk Ve 20,5 milyar TL olmu§tur. Ote| yandan, ticari zarar
Yap: Kredi o.6% 6.3% 33.9% biraz artarak 10,6 m|Iyarv TL'ye _glkm|§ ve .karl
: ’ ’ ' baskilamistir. Banka'nin diger faaliyet gelirlerinde
B!ST'1°° -3:5% 12.8% 10,7% duasus gozlenirken, karsihk giderleri %6,2 oraninda
BIST-100 Goreceli -6.3% 12,0% 209%  yiikselmis ve 9,3 milyar TL olarak gerceklesmistir.
Giinliik Ort. Is. Hac.mn TL 6.181 Diger yandan, operasyonel giderler %15,2 oraninda
(mnTL) 3G2024  4G2024 %Ded. artis kaydetmis ve 23,3 milyar TL'ye ¢ikmistir.
Aktifler 2.330.975 2.380.586 2,1%
Krediler 1.207.876  1.245.360 31% Banka'nin bu ceyrekteki 6zsermaye karhligi %13,8
Mevduat 1.266.971 1.267.908 0,1% (C)nceki: %10,7), net faiz marji %4,1 (C)nceki: %?2,8)
Ozsermaye 190.967 192.804 1,0% O!.arak gergeklesmlstlr Kredi meVduat .Oranl 0/098,2
Net Faiz Geliri 14.158 22 102 56.1% (Onceki: %095,3), sorunlulk-regll orani ise ceyreksel
Net Kar / Zarar 5 001 6.611 32.2% bazda yatay kalarak %3,12'yi gdstermistir.

- i PDPD Banka 2025 yili beklentilerini de paylasmistir. Buna
Yapi Kredi 8,47 1,27 . . . L

gére TL kredi bldyumesinin ortalama enflasyondan
BIST-Banka 6,85 134 \iicik olmasi beklenirken, YP kredi biiyiime beklentisi
BIST-100 775 133 orta cift haneli seklindedir. Net faiz marjinda yaklasik
EMEA Bank™ 8,61 1,09 300 baz puan iyilesme 0&ngoérilirken, komisyon
Ortaklik Yapisi Pay Orani  b(ylmesinin %25 - 30 arasinda olmasi tahmin
Kog Finansal Hizmetler A.S. 41,0% edilmektedir. Gider artisinin ise %50'den dlslk olmasi
Kog Holding 20,2% Ongorlilmektedir. Son olarak Banka, maddi 6zkaynak
Diger 38,8% Kkarliligi beklentisini orta - ylksek yirmili seviyeler
HISSE PERFORMANSI olarak agiklamistir.

2,0 40
1’2 W 34  Yapl Kredi Bankasi'nin hedef hisse fiyatini,
14 28  tahminlerimizde vyaptigimiz revizyonlar ve piyasa
1’(2) W 22 carpanlarindaki gincellemeye bagli olarak 40,80TL'den
08 BIST-100 Goreceli Getiri | *°  42,50TL’ye gikartiyoruz. Banka igin daha 6nceki “AL"
06 YKBNK(sa§ eksen) 10 ynerimizi ise koruyoruz.
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*05.02.2025 verileri kullaniimigtir. **Kaynak : Bloomberg




Kredi mevduat orani %98,2
seviyesinde....

Banka’nin TL kredileri, son geyrekte disik hizda buyumdastir. Tlketici
kredileri yatay seyrederken, kredi kartlari %6 oraninda blylime
kaydetmistir. Ote yandan TL mevduatlarda da vyatay bir seyir
gozlenmistir. YP mevduatlar ise %5’e yakin dlistis gdstermistir. Vadesiz
mevduat orani %44 olarak gerceklesmistir. Son olarak, Banka'nin kredi
mevduat orani ceyreksel olarak 290 baz puan artarak 9%98,2'ye
yukselmisir. (TL kredi mevduat orani:%107,2)

4C24-3C24 4G24-4C23

Ozet Finansallar Solo (mn TL) 4G2023 1C2024  2C2024  3C2024  4C2024 2024 Ded. Deg.

Aktif 1.738.651 | 1.738.651 2.010.767 2.178.173 2.330.975 2.380.586 2.380.586 2,1% 36,9%
Krediler 903.586 = 903.586 = 1.059.029 1.159.341 1.207.876 1.245.360 = 1.245.360 3,1% 37,8%
Takipteki Krediler 26.830 26.830 27.640 31.948 37.920 38.804 38.804 2,3% 44,6%
Menkul Kiymetler 403.821 | 403.821  463.705  478.860  484.901  506.153 | 506.153 4,4% 25,3%
Mevduat 1.036.470  1.036.470 1.165.702 1.231.819 1.266.971 1.267.908  1.267.908 0,1% 22,3%
Ozsermaye 178.852 | 178.852  180.583 183.093 190.967  192.804 = 192.804 1,0% 7,8%

Net Kar 19.307 68.009 10.302 7.103 5.001 6.611 29.017 32,2% -65,8%
Ortalama Ozsermaye Karlilg: 45,3% 44,58% 22,9% 15,6% 10,7% 13,8% 15,61% 310bp -3150bp
Ortalama AKEF Kariiik 4,7% 4,78% 2,2% 1,4% 0,9% 1,1% 1,41% 20bp -360bp
Net Faiz Marj 6,25% 5,57% 5,26% 3,56% 2,77% 4,14% 4,04% 140bp -210bp
Takipteki Krediler Orani 2,97% 2,97% 2,61% 2,76% 3,14% 3,12% 3,12% 0bp 10bp

Sermaye Yeterlilik Orani 20,28% 20,28% 16,93% 16,67% 17,75% 18,55% 18,55% 80bp -170bp

Kaynak: Yapi Kredi Bankasi, Ziraat Yatirim

Takipteki kredi orani
%3,12...

Ozsermaye karlihgi
beklentilerin altinda
gerceklesti...

Tahminlerimizi
giincelliyoruz...

Yap! Kredi Bankasi’'nin takipteki krediler orani, %3,12 ile 6nceki ceyrege
yakin gergeklesmistir. Banka son ceyrekte 1,7 milyar TL tutarinda
tahsili gecikmis alacak satisi yapmistir. Ote yandan, takipteki krediler
karsilik orani ise 540 baz puan artarak %65,9 olarak gergeklesmistir. Bu
ceyrekte takibe diisen yeni krediler %20,9 oraninda artarak 11,7 milyar
TL'ye cikarken, tahsilatlar 5,7 milyar TL olarak (3C2024: 1,7 milyar TL)
gerceklesmistir. Banka’'nin net kredi risk maliyeti de 63 baz puan artarak
145 baz puan olarak gergeklesmistir. Diger yandan, Yapi Kredi
Bankasi’'nin sermaye yeterlilik orani 108 baz puan artarak %18,55’e
ylUkselmistir. Kar ve optimizasyon 87 baz puan katki saglarken, yasal
dizenlemelerin etkisi 24 baz puan pozitif olmustur. Hacim artisinin ise
38 baz puan negatif etkisi olmustur.

Devam eden makroihtiayi onlemler ve daha siki para politikasi ile
O0zsermaye karlihdi beklentilerin altinda kalmistir. Net faiz marji da yine
baski altinda kalarak beklentileri karsilamazken, komisyon geliri ve gider
artisi 6ngorilere paralel gerceklesmistir.

2024 yili ilk ceyrek gerceklesmelerinin ardindan Yap! Kredi Bankasi ile
ilgili tahminlerimizde gilncellemelerde bulunuyoruz. Buna gére, Banka
icin 2025 kar tahminimizi 61.203mn TL olarak belirliyoruz. Ozsermaye
karlihgi beklentimiz ise %27,5 seklindedir.

Ozet Finansallar (mn TL) 2024
Aktif 2.380.586 3.118.567 3.773.467
Krediler 1.245.360 1.663.491 2.023.374
Net Kar 29.017 61.203 81.163
Ozsermaye karlilig 15,6% 27,5% 27,7%
Aktif Karlilik 1,4% 2,3% 2,4%
Kaynak: Ziraat Yatinm, Yapi Kredi Bankasi
T: Tahmin
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Yap! Kredi Bankasi'nin hedef hisse fiyatini, tahminlerimizde yaptigimiz
Yapi! Kredi Bankasi icin daha revizyonlar ve piyasa carpanindaki glncellemeye badgli olarak
onceki "AL” énerimizi 40,80TL'den 42,50TL'ye vylkseltirken, hedef piyasa dederini de
koruyoruz... 359.030mn TL olarak belirliyoruz. Yapi Kredi Bankasi igcin daha dnceki
“AL" 6nerimizi koruyoruz.

Ozet Degerleme Tablosu

Aciklama
Kullanilan Yontem (Mn TL)
Gordon Bliyime Modeli (%4,0 Buyime) 346.727
. . (2025T F/K: 9,0%)
Benzer Sirket Kargilastirmasi (2025T PD/DD: 1,05) 408.243
o, I\ 1 H o,
Hedef Piyasa Degeri (%80 Gordon Buwme Modeli + %20 Benzer 359030
Sirketler)
Hedef Hisse Fiyati 42,50 TL
Yapi Kredi Bankasi Hisse Fiyati** 29,10 TL
iskonto Orani 31,5%

* Bloomberg EMEA Banka Endeksi
**05.02.2025 kapanisi itibariyle
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Yapi Kredi Bankasi Solo Bilango (mnTL)  4C2023 2023 1C2024 22024  3C2024  4C2024 2024 492;;3924 4‘;2;;;923
Nakit ve Nakit Benzerleri 290.162 290.162 321.995 345.899 417.844 411.046 411.046 -1,6% 41,7%
Krediler 903.586 903.586 1.059.029 1.159.341 1.207.876  1.245.360 = 1.245.360 3,1% 37,8%
TL 676.038 676.038 780.031 850.271 852.695 870.335 870.335 2,1% 28,7%
YP 227.547 227.547 278.997 309.070 355.181 375.025 375.025 5,6% 64,8%
YP - USD 7.740 7.740 8.649 9.411 10.419 10.503 10.503 0,8% 35,7%
USD/TRY 29,397 29 32,260 32,842 34,090 35,707 36 4,7% 21,5%
Tuketici Kredileri 172.322 172.322 189.365 213.783 216.934 217.795 217.795 0,4% 26,4%
Konut Kredileri 16.148 16.148 15.711 15.418 15.086 14.833 14.833 -1,7% -8,1%
Tasit Kredileri 16.244 16.244 16.692 16.533 13.377 12.169 12.169 -9,0% -25,1%
Ihtiyag ve Diger Krediler 106.122 106.122 115.799 123.234 114.693 110.170 110.170 -3,9% 3,8%
Kredili Mevduat Hesabi 33.516 33.516 40.762 58.147 73.266 80.040 80.040 9,2% 138,8%
Toplam Kredi Kartlari 219.991 219.991 268.928 298.456 304.331 322.715 322.715 6,0% 46,7%
Diger Krediler 511.273 511.273 600.735 647.102 686.612 704.850 704.850 2,7% 37,9%
Takipteki Krediler 26.830 26.830 27.640 31.948 37.920 38.804 38.804 2,3% 44,6%
Takibe Déniisen Yeni Kredi 4,193 18.300 5.078 8.794 9.643 11.662 35.178 20,9% 178,2%
Aktiften Silinen 0 72 0 0 0 0 0
Tahsilat 2.770 9.084 3.225 3.463 1.746 5.702 14.136 226,6% 105,9%
Ozel Karsiliklar 18.904 18.904 19.572 19.778 22.954 25.589 25.589 11,5% 35,4%
Menkul Kiymetler 403.821 403.821 463.705 478.860 484.901 506.153 506.153 4,4% 25,3%
Toplam Aktifler 1.738.651 1.738.651 2.010.767 2.178.173 2.330.975 2.380.586 2.380.586 2,1% 36,9%
Mevduat 1.036.470 = 1.036.470 1.165.702 1.231.819 1.266.971 1.267.908 = 1.267.908 0,1% 22,3%
TL 640.798 640.798 684.320 821.687 809.154 811.695 811.695 0,3% 26,7%
YP 395.672 395.672 481.382 410.132 457.817 456.213 456.213 -0,4% 15,3%
YP - USD 13.459 13.459 14.922 12.488 13.430 12.777 12.777 -4,9% -5,1%
Alinan Krediler 140.307 140.307 164.192 210.984 227.134 270.366 270.366 19,0% 92,7%
Para Piyasalarina Borglar 57.973 57.973 112.126 168.989 212.544 187.775 187.775 -11,7% 223,9%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 77.702 77.702 108.555 92.057 117.184 129.311 129.311 10,3% 66,4%
ézkaynaklar 178.852 178.852 180.583 183.093 190.967 192.804 192.804 1,0% 7,8%
Odenmis Sermaye 8.447 8.447 8.447 8.447 8.447 8.447 8.447 0,0% 0,0%
Toplam Pasif 1.738.651 1.738.651 2.010.767 2.178.173 2.330.975 2.380.586 2.380.586 2,1% 36,9%
(Y::: -:-(II-")edl Bankasi Solo Gelir Tablosu 4C2023 12024 2€2024 3¢2024 4¢2024 4(;2;;;(;24 4(;2;;;};23
Net Faiz Gelirleri 23.770 72.902 22.628 17.026 14.158 22.102 75.914 56,1% -7,0%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 12.989 34.482 15.557 18.141 18.942 20.457 73.097 8,0% 57,5%
Temettl Gelirleri 4 €l 0 10 2 3 15 16,2% -25,8%
Menkul Kiymet Alim-Satim Gel. -3.599 19.911 -10.251 -16.094 -9.448 -10.636 -46.431 12,6% 195,6%
Diger Faliyet Gelirleri 4.873 17.382 8.867 8.234 6.041 5.363 28.506 -11,2% 10,1%
Karsilk Gideri 4.796 23.870 12.096 5.562 8.777 9.318 35.754 6,2% 94,3%
Operasyonel Giderler 15.778 46.481 16.384 17.535 20.197 23.269 77.385 15,2% 47,5%
Personel Giderleri 6.159 16.777 6.342 5.794 6.948 8.447 27.530 21,6% 37,2%
Personel Digi Giderler 9.620 29.703 10.042 11.741 13.250 14.822 49.855 11,9% 54,1%
Bag.Ortak.Elde Edilen Gelir 2.430 8.215 2.596 2.934 3.371 2.863 11.765 -15,1% 17,8%
Vergi Karsiligi 586 14.542 616 52 -910 953 710 -204,7% 62,6%
Net Kar ve Zarar 19.307 68.009 10.302 7.103 5.001 6.611 29.017 32,2% -65,8%
Ortalama Ozkaynak Karlilik 45,3% 44,6% 22,9% 15,6% 10,7% 13,8% 15,6% 310bp -3150bp
Ortalama Aktif Karlilik 4,7% 4,8% 2,2% 1,4% 0,9% 1,1% 1,4% 20bp -360bp
Net Faiz Marji 6,25% 5,6% 5,26% 3,56% 2,77% 4,1% 4,0% 140bp -210bp
Takipteki Krediler Orani 2,97% 3,0% 2,61% 2,76% 3,14% 3,12% 3,1% Obp 10bp
Sermaye Yeterlilik Orani 20,28% 20,28% 16,93% 16,67% 17,75% 18,55% 18,55% 80bp -170bp
Takipteki Krediler Karsilik Orani 70,5% 70,46% 70,8% 61,9% 60,5% 65,9% 65,94% 540bp -450bp
Kredi Mevduat Orani 87,2% 87,18% 90,8% 94,1% 95,3% 98,2% 98,22% 290bp 1100bp
TL Kredi Mevduat Orani 105,5% 105,50% 114,0% 103,5% 105,4% 107,2% 107,22% 180bp 170bp
Menkul Kiymetler/Top. Aktifler 23,2% 23,23% 23,1% 22,0% 20,8% 21,3% 21,26% 50bp -200bp
Ozkaynak/Top.Aktifler 10,3% 10,29% 9,0% 8,4% 8,2% 8,1% 8,10% -10bp -220bp
Mevduat/Top. Pasifler 59,6% 59,61% 58,0% 56,6% 54,4% 53,3% 53,26% -110bp -640bp
Net Faiz Geliri/Top. Gelirler 62,5% 50,39% 61,5% 62,3% 47,7% 59,3% 57,90% 1160bp -320bp
Net Ucret ve Kom.Gel./Top.Gel. 34,1% 23,83% 42,3% 66,4% 63,8% 54,9% 55,76% -890bp 2070bp
Gider / Gelir 44,2% 36,03% 60,0% 71,1% 83,2% 75,5% 72,26% -770bp 3120bp

Kaynak: Ziraat Yatinm, Yapi Kredi Bankasi
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Uyar Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhd: kapsaminda
dedildir. Yatinm danmismanh& hizmeti; araci kurumlar, portféy ydnetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd sézlesmesi cergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum wve tavsiyeler, yorum wve tavsiyede bulunanlann kisisel

goriuslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getfiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimlzdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Bolimi
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b i¢c Kapi No: 15 Umraniye /
ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt gapindaki tim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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