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Yapi Kredi Bankasi 4G21 konsolide olmayan finansallarinda 3,558 milyon TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 3,327 mi-
lyon TL idi. Bankanin net kar rakami %9.6 ¢/¢ ve diisiik bazdan dolayi %365 y/y artarken, donemsel 6zsermaye karlihgi %

23.9 olarak gergeklesti.

* Yapi Kredi Bankasi igin AL onerimizi koruyor hisse basi hedef fiyatimizi 6.10 TL
olarak giincelliyoruz (6nceki 5.90 TL). %6.9 ¢/¢ TL kredi biiylimesi, 60 bps ¢/¢
marj artisl, vadesiz mevduatin toplam igerisindeki payinin 4.8 puan ¢/¢ artis ile %
42.7'ye yiikselmesi, faaliyet giderlerinin %35 y/y ve komisyon gelirlerinin ise %57
y/y artigi bu dénemin 6n plana gikan hususlar olarak degerlendirilebilir. 2022
tahminlerimize gore 0.42x F/DD ve 1.88x F/K carpanlari ile igslem géren YKB'nin
2022'de %75 kar artisi ile %25.4 6zsermaye karlihd yakalamasini bekliyoruz.
Yiiksek karsilik oranlari (Grup 2 ve 3 krediler igin sirasi ile %18.8 ve %72.6) ve %
18.7 seviyesinde bulunan SYR (Gekirdek SYR: %13.9) ile olasi risklere karsi
oldukga korunakl oldugunu diisiiniiyoruz. Ayni zamanda bankanin bu giigli fi-
nansal yapisi ile kuvvetli bir kredi bliylimesi elde edebilecegdini tahmin ediyoruz.

Yapi Kredi Bankasi'nin 2022 beklentileri. Banka yonetimi 2022 yilinda ekonomik
biylimeyi %3.5-4.0 bandinda beklerken, enflasyonu ise TCMB'nin {st bandi ci-
varinda (%25-30 araligi) bekliyor. 2022 yilinda yiiksek %20'li seviyelerde TL kredi
biiylimesi 6ngoriiliyor. Bankanin giiglii sermaye yapisi ile %30 seviyelerine yakin
yiiksek bir TL kredi biiylimesi elde edebilecegini tahmin ediyoruz. Banka yonetimi
net faiz marjindaki artisi yaklasik 100 baz puan olarak bekliyor. Bizim beklentimiz
200 baz puanlik bir artis olabilecegi yoniinde. Bankaya kiyasla daha iyimser olan
beklentimizin TUFE'ye endeksli bonolarin getiri farkindan kaynaklandigini
distinuyoruz. Mevduat maliyetlerinde beklenmedik bir yiikselis olmayacagi var-
sayimi altinda bu beklentinin kismen muhafazakar oldugunu disiiniiyoruz. Ozel-
likle TL kredilerde vadelerin kisaldigi bu dénemde bankalarin olasi faiz yiikseligle-
rini fiyatlamada daha ©nceki déneme gore daha avantajli noktada olduklar
fikrindeyiz. Banka yonetimi 2021 yilinda 87 baz puan olarak gergeklesirken kredi
riskini 2022 yilinda 150 baz puanin altinda bekliyor. Biz kur etkisi dahil olarak net
kredi risk oranini 2021 yili igin %2.5 olarak hesap ediyor ve sinirh bir takipteki kredi
orani artigl ve karsilik oranlarinin 2021 sonundaki seviyelerde muhafaza edilecegi
beklentisi ile yine %2.5 seviyesinde bekliyoruz. Takipteki kredi orani beklentimiz %
5.1 ile 2021 yilsonu seviyesi olan %4.6’nin kismen Ulzerinde. Ekonomik biyimeyi
2021 yilina gore daha dislik bir hizda bekliyor olsak da kredi faizlerinin
enflasyona gore daha diisik olmasi ticari segmentte takibe doniisiim sinirli
olabilir. Bireysel segmentten sinirli bir takibe doniigsim olabilecegini bekliyoruz.
Banka komisyon gelirlerindeki biiyimeyi de yiiksek %20’lerde bekliyor, bizim de
beklentimiz %27 y/y artis. 2022 yilinda bir 6nceki yila gore 6deme sistemlerinden
kaynakli daha yavas bir biiyime beklenmesini normal olarak degerlendiriyoruz.
Faaliyet giderlerindeki artis ise yillik ortalama TUFE'nin altinda bekleniyor. Bizim
beklentimiz de %37.2 seviyesinde. Banka bu beklentilerinin ardindan 2021 yilinda-
ki %19.6'nin Uzerinde bir 6zsermaye karliligi bekliyor. Bizim de kendi tah-
minlerimizin sonucundaki beklentimiz %25.4 seviyesinde.

' Hisse Fiyat Performansi
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' Oneri ve Hedef Fiyat

= Hisse Fiyati, TL (sol)

Hisse Kodu YKBNK TI
Oneri AL
Hisse Fiyati, TL 4,06
Hedef Hisse Fiyati, TL 6,10
Yiikselme Potansiyeli 50%
Halka Agiklik Orani 30%
Piyasa Degeri, TL min 34.295
Kaynak: Piyasa verileri 4 Subat 2022 tarihli kapanis verileridir.

' Temel Finansal Veriler

TL min 2019 2020 2021T 202271
Net Faiz Geliri 14703 15919 38234 34.225

Net Faiz Marj 41%  34%  54%  40%

Net Kar

5080 10.490 18.355 21.795

Hisse BasI Ozkaynak 5,63 752 9,69 1173

Hisse Bag! Kar 060 124 217 258

Temettli Orani 10% 0% 25% 25%

Hisse Basi Temettu 0,06 0,00 0,54 0,65

Ozsermaye 47564 63.484 81.839  99.045
Ozkaynak Karlihgr 115%  194%  254%  244%
Aktif Karliigi 19% 19% 299 21%
Gekirdek SYR 136%  139%  140%  150%
F/K 3,09 213 1,87 1,57
F/DD 043 0,35 0,42 0,35
Aktif Blylmesi 19% 60% 30% 14%
Kar Biylimesi 4%  107% 75% 19%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 06 21 09 21 12 21
Grup 1 Kredi Orani 79,0% 80,0% 79,1%
Grup 2 Kredi Orani 15,8% 15,1% 16,3%

Yapilandiriimis Krediler Orani 8,0% 7,9% 9,3%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 52% 5,0% 4,6%
Grup 1 Karsilik Orani 1,1% 1,0% 1,0%
Grup 2 Karsilik Orani 18,2% 18,4% 18,8%
Grup 3 Karsilik Orani 71,3% 71,6% 72,6%
Toplam Provizyon Orani 143,0% 144,1% 154,8%

Vadesiz Mevduat Orani 37.7% 37,9% 42,7%

Toplam Kredi/Mevduat 106,0% 102,4% 94,1%

TL Kredi/Mevduat 155,7% 151,9% 153,6%

YP Kredi/Mevduat 68,6% 62,9% 60,1%

'Karllllk Rasyolari 06 21 09 21 12 21

Net Faiz Marji (NFM) 4,4% 55% 5,8%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 5,6% 6,1% 7,7%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 1,6% 2,5% 2,9%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6,0% 5,6% 8,8%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 0,7% 0,5% 6,1%

BHG / Operasyonel Giderler 76,4% 71,4% 82,6%

BHG / Aktifler 71,4% 82,6% 60,0%

Operasyonel Giderler / Aktifler 1,3% 1,4% 1,3%

Operasyonel Marj 1,8% 1,7% 2,2%

PV Aktif Karlilig Rasyolar: 06 21 09 21 12 21

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 9,9 10,0 11,6

Ozsermaye Karliligi 17,3% 24,0% 23,9%

Aktif Karlihgi 1,7% 2,4% 2,2%

Sermaye Yeterlilik Orani 18,1% 17,5% 18,7%

Gekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 13,9% 13,6% 13,9%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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YAPI KREDI BANKASI

'BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 06 21 09 21 12 21
Krediler 300.319 318.965 377.548
TL 189.520 209.960 224.459
YP 110.799 109.004 153.089
YP, $ min 12.764 12.277 11.485
Menkul Kiymetler 90.032 100.874 127.596
Faiz Kazanan Varliklar 441.456 476.972 613.521
Aktifler 521.003 559.015 736.770
Mevduatlar 283.286 311.452 401.095
TL 121.691 138.240 146.177
YP 161.595 173.212 254.919
YP, $ min 18.616 19.509 19.125
Ozsermaye 52.412 55.774 63.484
PV =00k solo Gelir Tablosu, TRY min 06 21 09 21 1221
Faiz Geliri 11.791 13.789 16.266
Krediler 8.589 9.438 11.547
Menkul Kiymetler 2.901 4.011 4.246
Diger 300 340 473
Faiz Giderleri 7.027 7.439 8.393
Mevduat 3.839 4.028 4.205
Borglanma 3.188 3.411 4188
Net Faiz Geliri (NFG) 4.764 6.350 7.873
Swap Gelir/Gider -1.574 -1.960 -1.860
Swap ile Uyarlanmig NFG 3.190 4.390 6.013
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 915 808 5.941
Takipten Tahsilat 390 448 489
Net Karsilik Giderleri 525 360 5.452
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 1.631 1.930 2.100
Operasyonel Giderler 2.283 2.338 3.502
Personel Giderleri 947 985 1.589
Personel Digi Giderler 1.336 1.353 1.913
istiraklerden Gelirler 267 324 353
Diger Operasyonel Gelir/Gider 480 268 5.268
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2.760 4.215 4.780
Net Kar/Zarar 2.233 3.247 3.558

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 65nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




