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Yapi Kredi Bankasi AL
Kapanis (TRL) 12,90  Hedef fiyat (TRL) 15,50
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 108.967 /4.052 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 207 /15
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 2623 1G23 ¢lcA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 11476 12.640 %-27 11.273 %2

2G23 Bilango Degerlendirmesi

Beklentiye paralel net kar - Yapi Kredi yilin ikinci geyreginde medyan beklentinin yiizde 2 (izerinde, 11 milyar 476 milyon TL net kar agiklad.
Konsensiis beklentisi 11 milyar 273 milyon TL net kardi. Net kar geyreklik yiizde 9, yillik ylizde 4 geriledi. Ceyreklik 6z sermaye karliligi ylizde 34,5
oldu. Banka, 2023 yilina iliskin beklentilerini glincelledi. Buna gére; yiizde 40 TL kredi biiyiimesi, yiizde 5'in izerinde NFM ve 100 baz puan civari
net risk maliyeti beklentileri korunurken, icret gelirleri beklentisi ylizde 60'tan ylizde 90’a, 6z sermaye karlili§ beklentisi yiizde 25-30 araligindan
ylizde 30'un Uzerine revize edildi.

TL kredi biiyiimesi sektoriin hafif altinda, 6zel bankalara paralel gergeklesti - Yapi Kredi'nin TL kredileri bu ¢eyrek sektériin hafif altinda, ylizde
9 artarken, yabanci para (YP) cinsi krediler sektorden daha hizli bir sekilde ylizde 9 azaldi. TL krediler yillik bazda ylzde 58 artarken, YP krediler
yillik ylizde 27 azaldi. Fonlama tarafinda, TL cinsi mevduat 2C23'te 6zel bankalarin altinda geyreklik ylizde 13 blyudi. YP mevduat ise bu geyrekte
sektor ortalamasina paralel ylzde 2 kiguldi. Vadesiz mevduatin payi yiizde 41,8'de yatay seyretti ve sektor ortalamasinin dstlinde kalmaya devam
etti. Banka, TL mevduatin toplama oranini yiizde 60'in lzerinde korumaya devam etti. Toplam kredi mevduat orani 4,6 puan diisusle yizde 80,6'ya
geriledi.

Net faiz marji geriledi - Bankanin TL kredi mevduat makasi 66 baz puan geriledi. TUFEX portfdyii 2G23'te yiizde 40 ile degerlenirken (1G23'te
yiizde 45), TUFEX geliri bir 6nceki geyrede gore yiizde 14 azalarak 8 milyar 282 milyon TL'ye geriledi. Sonug olarak, NFM 2,6 puan azaldi. Bankanin
hesaplamasina gore, TUFEX gelirlerine gére normalize edilen NFM geyreklik 1,5 puan daralarak 2G23'te yiizde 3,65 oldu. Yapi Kredi, 2G23'te
2023 igin ylizde 5'in izerinde olan NFM 6ngortstnin hafif altinda ylizde 4,34 NFM sagladi.

Operasyonel giderler geyreklik yiizde 17 artt: - IK maliyetleri, ceyreklik bazda yiizde 38 artarken, diger operasyonel giderler ceyreklik yiizde 9
artt. Yapi Kredi yilda iki defa yaptigi maas artislarinin ilkini Nisan ayinda yapti. Ucret ve komisyon gelirleri 2G23'te yillik yiizde 106 ve geyreklik
ylzde 28 artti. Bu gelirlerdeki artista kredi ile ilgili Gcretlerdeki yizde 128 ve para transfer Ucretlerindeki ylizde 136'k artis dikkat gekiciydi.
Ucretler/giderlerin orani, 1G23'teki yiizde 63 seviyesinden 2G23'te yiizde 66'ya yiikseldi.

Aktif kalitesi - Yapi Kredi'nin takipteki krediler orani, 1C23'teki ylzde 3,2'den, 2G23'te yuzde 3,7’ye ylkseldi. Bu ceyrekte 8 milyar 908 milyon TL
yeni TGA girisi ve 1 milyar 442 milyon TL tahsilat ile 7 milyar 446 milyon TL net takipteki kredi girisi oldu. ikinci asama kredilerin toplam igindeki
payl, yuksek kredi blylimesiyle birlikte 20 baz puan azalarak ylizde 12,6 oldu. Benzer sekilde, yeniden yapilandirilan kredilerin toplam iindeki payi
da ceyreksel bazda 107 baz puan azalarak yiizde 7,1 oldu. Ikinci asama kredilerin karsilik orani yiizde 17,0 ile yatay seyrederken, birinci asama
kredilerdeki artis ve 1,7 milyar TL NPL satisi nedeniyle toplam karsilik orani yizde 5,5'e geriledi. Net risk maliyeti, 1C23'teki 38 baz puandan
2C23'te 30 baz puana geriledi. Net risk maliyeti yilin ilk yarisinda 33 baz puan gergekleserek, tim yiligin 100 baz puan beklentinin altinda kald.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - BDDK'nin gegici dnlemlerinin etkisi hari¢ konsolide SYR, 1C23'teki ylizde 16,5'ten 2C23'te ylzde 17,0'a
yukseldi. Banka, her bir yeterlilik orani igin 500 baz puanin (izerinde sermaye tamponu bulunduruyor. Faizlerde 100 baz puanlik artis SYR'yi yaklagik
11 baz puan etkiliyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda ylizde 207 yiikseldi ve BIST-100 endeksine gore ylizde 15 daha iyi bir performans gdsterdi. Bununla birlikte 2023
tahminlerimize gére 2,11x F/K ve 0,61x PD/DD carpanlarindan islem gdren Yapi Kredi Bankasi icin 15,50 TL hedef fiyat ile AL 6nerimizi
strdUriyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi 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.



