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Yapi Kredi Bankasi AL
Kapanis (TRL) 2,10 Hedef fiyat (TRL) 3,20
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 17,73912,155 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 2.8/1-25.7
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1C21 4G20 clgA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 1.453 765 %90 1.341 %8

1C21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentinin hafif lizerinde - Yapi Kredi 2021’in ilk ¢eyreginde beklentilerin hafif {izerinde, 1 milyar 453 milyon TL net kar agiklad.
Konsensus 1 milyar 341 milyon TL net kar bekliyordu. Net kar ¢eyreklik ytizde 90, yillik yizde 29 artarken, 6zsermaye karliigi ilk ¢eyrekte
500 baz puan artisla yiizde 11,8 oldu.

Banka kredi ve mevduatta pazar payi kazandi - Yapi Kredi’nin brit kredileri ¢eyreklik yiizde 7 artarken, bu dénemde TL cinsi krediler
ylzde 7 arttl, yabanci para (YP) cinsi krediler ylizde 4 daraldi. TL kredi blylmesi tliketici kredileri dncliliginde sektorlin (zerinde
gergeklesti. Banka 2021 igin TL cinsi kredilerde ylizde 20'ye yakin bir bliylime bekliyor. Banka fonlama tarafinda daha da giiglii bir biyime
sergileyerek TL cinsi mevduatini ¢ceyreklik bazda yizde 11 arttirdl. YP mevduati ise sektdriin oldukga atinda geyreklik bazda sadece yizde
1 daraldi. Toplam mevduatta vadesiz mevduatin payi 200 baz puanlik dusUsle yizde 33 oldu.

Net faiz marji ¢eyreklik bazda geriledi - Banka'nin kredi-mevduat faiz makasindaki daralma, YP tarafindaki genislemenin katkisiyla
toplamda sadece 6 baz puan ile sinirli kaldi. 2020°'nin son geyreginde gergeklesen enflasyona gore kaydedilen yiksek TUFE’ye endeksli
menkul kiymet (TUFEX) gelirleri 1G21'de beklenildigi gibi neredeyse yari yariya gerileyerek 1 milyar 61 milyon TL oldu. Ote yandan, swap
maliyetleri ceyreklik yiizde 34 artisla 1 milyar 384 milyon TL oldu. Sonug olarak, 1G21 net faiz marji bankanin kendi hesabina gére (TUFEX
gelirlerinin normallestiriimesiyle) 96 baz puan geriledi. Ceyreklik bazda artan swap maliyetleri, gerileyen TUFEX gelirleri ve daralan TRL
kredi-mevduat faiz makasi net faiz marjindaki distste etkili oldu. Banka 2021 yilinda net faiz marjinda yillik 30 baz puan daralma bekliyor.
Bizim beklentimiz mevcut konjonktiirde daralmanin daha yiiksek, 70 baz puan civarinda olmasi yoniinde.

Ucret gelirleri giiglii seyretti - Net ticret ve komisyon gelirleri 1G21'de geyreklik yiizde 24, yillik yiizde 16 artti. Ucret ve komisyonlardaki
artis tlim kalemlere yayilmis olsa da sigorta ve yatirnim Grlnleri sirasiyla yiizde 53 ve ylizde 66 yillik artigla 6n plana ¢ikti. Banka 2021'de
ticret ve komisyonlarda yillik ylizde 15 dolayinda bir artis bekliyor.

Varlik kalitesi - Yapi Kredi'nin tahsili gecikmis alacaklarinin (TGA) toplam kredilere orani 100 baz puan gerileyerek %5,4 oldu. Bu diisuste
TGA hesabindan yaklasik 1 milyar TL alacagin silinmesi etkili oldu. 2. grup kredilerin toplam igindeki pay! hafif artarak %15,9'a ylkselirken,
yeniden yapilandirilan kredilerin pay ylizde 7,2'ye ya da 22,6 milyar TL'ye ulasti. 2. grup kredilerin kargilik orani 81 baz puan artigla ylizde
18,3 oldu. 3. grup kredilerin karsilik oraniysa benzer sekilde 1,5 ylizde puan artarak ylzde 70,9 oldu. Toplam karsilik orani 44 baz puan
disse de %7,7 ile benzerlerinin dstiinde kaldi. Bu dénemde risk maliyeti 100 baz puan artis ile 185 baz puan oldu.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) gerilese de gii¢lii kaldi - Yapi Kredi Bankasr'nin konsolide SYR'si geyreklik bazda gerileyerek ylzde
15,4 oldu. Banka'nin i¢sel derecelendirme (IDD) yontemine gegisinin BDDK tarafindan onaylanmasiyla Haziran 2021°'den baglayarak bu
yontemin benimsenmesi ve SYR'de buna bagli olarak 60-90 baz puan iyilesme beklenmektedir.

Degerleme - Hisse son bir yilda %3 artsa da BIST-100 endeksine gore %26 daha zayif bir performans gésterdi. Bankanin dolar bazinda
piyasa degeri (benzer banka hisseleri gibi) son 10 yilin en diistik seviyesine yakin seyrediyor. 2021 tahminlerimize gére 2,88x F/K ve 0,33x
PD/DD carpanlarindan iglem géren Yapi Kredi Bankasi igin 3,20 TL hedef degeri ile AL énerimizi strdlrlyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatim danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirim danismanli§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



