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Yapi Kredi Bankasi AL

Kapanis (TL) 31,98  Hedef fiyat (TL) 43,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 270.137/7.562 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 55/27
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TL mn) 4G24 3C24 ¢lcA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 6.611 5.001 %32 6.450 %2

4C24 Bilango Degerlendirmesi

Beklentiye paralel net kar - Yapi Kredi 2024'Un son geyreginde medyan beklentiye paralel 6 milyar 611 milyon TL net kar agikladi.
Konsensiis beklentisi 6 milyar 450 milyon TL net kar idi. Net kar geyreklik %32 artarken, yilllk %66 geriledi. Oz sermaye karliligi
ceyreklik %13,8 oldu. Net faiz geliri %56 artti. Net faiz marji (NFM) geyreklik 1,8 puan iyileserek %2,2 oldu. TL krediler benzer bankalardaki
gucli buylmenin aksine yatay kald.

2025 beklentileri: Yapi Kredi 2025'te ortalama enflasyonun altinda kredi bliylimes, %15 dizeyinde YP kredi artisi, 300 baz puan NFM
iyilesmesi, %25-30 Ucret ve komisyon geliri artisi, %50'nin altinda operasyonel gider artisi, 150-175 baz puan net risk maliyeti, %25
dizeyinde 6z sermaye karliligi 6ngdriyor.

TL krediler %2 artti - Yapi Kredi'nin TL kredileri, 6zel bankalar ve sektordeki artisin altinda %2 artti. YP krediler sektére paralel %2 artti.
Fonlama tarafinda, TL mevduat 4C24'te sektdrdeki %10.5 artisin aksine yatay kaldi. Repo fonlamasi ceyrekte %12 azaldi. Vadesiz
mevduatin payi sektdr ortalamasinin oldukga Uzerine %45,1'de kaldi. YP mevduat ise sektdre paralel geyreklik %4 azaldi. Boylelikle toplam
kredi mevduat orani 3 puan artisla %98'e ylkseldi.

Ceyreklik net faiz marji 155 baz puan iyilesti - Bankanin agikladigi rakamlara gére, TL kredi-mevduat makasi 180 baz puan iyilesti. YP
makas ise hafif geriledi. Swap maliyeti 0,5 milyar TL azalarak 12,2 milyar TL oldu. NFM 1,8 puan iyileserek 4G24'te %2,2 oldu. Bankanin
hesaplamasina gére, NFM 2024’te %0,7 oldu. Bu NFM seviyesi su ana kadar finansal sonuglarini agiklayan benzer bankalar arasinda en
duslk seviye oldu. Banka 2025'te NFM'de 3 puan iyilesme éngdrtyor.

Ucret ve komisyon geliri artigi operasyonel giderlerdeki artigin altinda - Ucret ve komisyon gelirleri 4G24'te ceyreklik %8 artti.
Operasyonel giderler geyreklik %15 artarken, Ucretlerin giderlere orani, 4G24'te 6 puan diserek %88'e geriledi. Banka 2025'te %25-30 Ucret
ve komisyon geliri artisi ve %50’nin altinda operasyonel gider artigi dngdriyor.

Aktif kalitesi - Yapi Kredinin takipteki krediler orani, 4G24'te %3,1'de yatay kaldi. Bu geyrekte 8,0 milyar TL net TGA girisi oldu. Ikinci
asama kredilerin toplam igindeki pay! 130 baz puan artarak %11,7 oldu. Yeniden yapilandirilan kredilerin toplam igindeki payi da geyreksel
bazda 0.8 puan artarak %7,4 oldu. ikinci asama kredilerin karsilik orani 1,4 puan azalarak %11,4 olurken, toplam karsilik orani %3,8’e
yukseldi. Kimlatif net risk maliyeti, 75 baz puan beklentinin altinda 58 baz puan gerceklesti. Risk maliyeti 4G24'te 145 baz puan oldu.
Banka 2025 i¢in 150-175 baz puan net toplam risk maliyeti dngdrtiyor.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - BDDK’nin gegici dnlemlerinin etkisi hari¢ konsolide SYR, 4G24'te 0,4 puan artisla %15,2 oldu. Faizlerde
100 baz puanlik artis SYR'yi yaklasik 15 baz puan etkilerken, TL'de %10 hareket SYR'yi 10 baz puan etkiliyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda %55 artarak BIST-100 endeksine gdre %27 daha iyi bir performans gdsterdi. Bununla birlikte 2025
tahminlerimize gore 4,44x F/K ve 1,08x PD/DD garpanlarindan islem goren Yapi Kredi Bankasi igin AL énerimizi ve 43,00 TL hedef fiyatimizi
koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, 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 yatirm karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



