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01 Agustos 2021

Yapi Kredi Bankasi (YKB) 2G21 konsolide olmayan finansallarinda 2,233 milyon TL net kar agikladi. Bankanin net kari %54 ¢/¢ ve %68 y/y artarken, d6-
nemsel 6zsermaye karlihigi %17.3 olarak gergeklesti. Agiklanan net kar 1,870 milyon TL'lik piyasa beklentisinin iizerinde gergeklesmistir. Karsilik gider-
lerinin diisiik ve bankacilik hizmet gelirlerinin ise yiiksek olmasi agiklanan net kar rakamini tahminlerin iizerine gekmistir.

YKB igin AL onerimizi koruyor ve hedef fiyatimizi 3.50 TL'ye yiikseltiyoruz
(6nceki: 2.90 TL). 2021 ve 2022 tahminlerimizi ortalamada %16 kadar yukari yonli
revize ettik. Revize tahminlerimizde 6ncekine gore karsilik giderlerini daha disiik
ve bankacilik hizmet gelirlerinin daha yiiksek olmasini bekliyoruz. Revize edilmis
tahminlerimize gore 1 yil ileriye doniik 0.33x F/DD ve 2.57x F/K garpanlari ile is-
lem goéren YKB hissesi 6nemli bir potansiyel sunmaktadir. Bankanin giiclii serma-
ye oranlari (SYR:%18.1 ve Gekirdek SYR:%15.5) ve yiiksek karsiliklari (Grup 2 ve 3
krediler igin sirasiyla %18.2 ve %71.3) olasi riskleri nemli 6lglide dengelemek ile
kalmadigini ayni zamanda bankaya oniimiizdeki dénemlerde sektoriin lizerinde
bir biyime imkani sagladigini disiiniiyoruz. Bireysel segment agirligi sektore
gore yiiksek olan YKB'nin, artan vadesiz mevduat miktari ile birlikte 2021'deki marj
daralmasi sektdre gore daha az olabilir goriisiindeyiz.

Geyrekte one gikan ozellikler:

%

%4.5 ¢/¢ TL kredi biiylimesi. 2G21'de kredi bliylimesi kismen bireysel agirlikli
seyreden YKB'nin konut kredileri bir dnceki déneme gore yatay kalirlen, tasit kredi-
leri %15.4 ¢/¢, tiiketici kredileri %9.6 ¢/¢ ve kredi karti kredileri %7.6 ¢/¢ artmistir.
TL cinsi ticari krediler ise %1.8 ¢/¢ artarken, doviz cinsi krediler ise Dolar bazinda
%1.9 ¢/¢ daralmistir. YKB’nin 2021 yilinda TL kredi ve kismen bireysel segment
agirlikli bir kredi biiyiimesi elde edebilecegini 6ngoriiyoruz.

TL mevduat artisi %1.4 ¢/¢. YKB'nin TL mevduatlan 2G21'de %1.4 artarken, YP
mevduatlari ise %4.2 ¢/¢ Dolar bazinda daralmistir. D6nem igerisinde mevduat
faizlerinin yliksek seyretmesine ragmen, vadesiz mevduatin toplam mevduat igeri-
sindeki pay! 450 baz puan kadar artarak %37.7 seviyesine yiikselmistir. Mevduat-
lar kredilere gore daha yavas biiyiimesine ragmen mevduatin krediye doniisim
orani %97.6 ile oldukga rahat bir seviyededir (TL tarafta %148). Gigli SYR ile bir-
likte degerlendirildiginde 2021 yilinda YKB'nin yiiksek bir kredi biiyiime orani elde
edebilecegini diistiniiyoruz.

Net faiz marji 66 baz puan kadar artmigtir. TL kredi ve mevduatlar bu artisa 20
baz puan kadar katki saglarken, TUFE’ye endeksli bonolar da 50 baz puan katki
vermistir. 1Y21'de marj gegen 1Y20’ye gore 140 baz puan kadar daralmis olsa da,
gerek kredilerin katkisi gerekse de fonlama maliyetlerindeki bekledigimiz gerileme
ile tim yil igin ~60 baz puan daralma olabilecegi goriistimiizii koruyoruz.

Takipteki kredi oran1 20 bps azalarak %5.2 olmustur. Grup 2 kredilerin toplam
krediler igerisindeki orani degismeden %15.8 olarak gergeklesmistir. Yeniden
yapilandirilan kredierin orani ise kismen artarak %8.0 olmustur. Banka &nemli
oOlguide karsilik ayirmis oldugu igin 2020 yilinda %3.3 olarak hesapladigimiz kredi
risk maliyeti oraninin 2021°'de %1.8’e gerilemesini 0ngodriyouz. 1G21'de de bu
oranin %2.3 olarak gergeklestigini goriiyoruz. Toplam karsilik seviyesinin bir yil
igerisinde yaklasik 30 yiizde puan artmasi bankanin olasi risklere karsi oldukga iyi
konumlandigini gostermektedir.

YKB'nin %28 y/y bankacilik hizmet geliri artigi ve %15 y/y faaliyet gideri artigini
oldukga basarili olarak degerlendiriyoruz. Her iki kalemde tim yil i¢in sirasi ile %
20 ve %18 yillik artis bekliyoruz. Bankanin yonlendirmesine gére daha muhafa-
zakar olan beklentilerimizden 6tiirl kar tahminimize pozitif bir risk olabilir.
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' Oneri ve Hedef Fiyat

Hisse Kodu YKBNK TI
Oneri AL
Hisse Fiyati, TL 2,39
Hedef Hisse Fiyati, TL 3,50
Yiikselme Potansiyeli 46%
Halka Aciklik Orani 30%
Piyasa Degeri, TL min 20.188
Kaynak: Piyasa verileri 30 Temmuz 2021 tarihli kapanis verileridir.

' Temel Finansal Veriler

TL min 2019 2020 2021T  2022T
Net Faiz Geliri 11761 14703 15689 20.223
Operasyonel Gelir 2286 3337 638  9.247
Net Kar 3600 5080  7.555  8.091
Hisse Bagi Ozkaynak 4,88 563 6,66 753
Hisse Bagi Kar 043 060 08 096
Temettl Orani 0% 10% 10% 10%
Aktifler 000 006 009 0,10
Ozsermaye 41188 47.564 56.282 63.617
Ozkaynak Karlihg 9,0% 11.5% 145% 13.5%
Aktif Karliigi 1,0% 1.2% 1,5% 1.3%
Maliyet/Gelir 354%  341%  374%  386%
F/K 528 399 267 250
F/DD 046 043 036 032
Aktif Blylmesi 1% 19% 21% 18%
Kar Blydmesi 23%  41%  49% 7%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 12 20 03 21 06 21
Grup 1 Kredi Orani 78,0% 78,8% 79,1%
Grup 2 Kredi Orani 159% 15,9% 15,8%

Yapilandiriimis Krediler Orani 7,2% 7,2% 8,0%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 6,4% 5,4% 5,2%
Grup 1 Karsilik Orani 1,1% 1,1% 1,1%
Grup 2 Karsilik Orani 17,5% 18,3% 18,2%
Grup 3 Karsilik Orani 69,4% 71,0% 71,3%
Toplam Provizyon Orani 127,2% 142,1% 143,9%

Vadesiz Mevduat Orani 35,6% 332% 37,7%

Toplam Kredi/Mevduat 98,3% 95,0% 97,6%

TL Kredi/Mevduat 148,5% 144,0% 147,9%

YP Kredi/Mevduat 62,8% 60,7% 61,9%

'Karllllk Rasyolari 12 20 03 21 06 21

Net Faiz Marji (NFM) 51% 3,6% 4,4%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 50% 53% 57%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 3,2% 2,3% 2,4%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 4,5% 59% 58%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 3,6% 2,9% 1,1%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 31% 2,3% 0,6%

BHG / Operasyonel Giderler 51,7% 76,4% 71,4%

BHG / Aktifler 1,2% 1,4% 1,3%

Operasyonel Giderler / Aktifler 2,2% 1,8% 1,8%

Operasyonel Marj 1,3% 0,9% 2,5%

Maliyet / Gelir Orani 42,8% 35,8% 38,3%

'Aktif Karhligi Rasyolar 1220 03 21 06 21

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 9,7 9,9 9,9

Ozsermaye Karlihg 6,5% 11,8% 17,3%

Aktif Karlihgi 0,7% 1,2% 1,7%

Sermaye Yeterlilik Orani 18,2% 17,1% 18,1%

Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 15,0% 14,1% 15,5%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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YAPI KREDI BANKASI

'BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 12 20 03 21 06 21
Krediler 270.016 289.764 300.319
TL 169.120 181.413 189.520
YP 100.896 108.351 110.799
YP, $ min 13.599 13.014 12.764
Menkul Kiymetler 76.605 85.830 90.032
Faiz Kazanan Varliklar 391.146 425.802 441.456
Aktifler 459.694 504.877 521.003
Mevduatlar 254.280 281.824 283.286
TL 108.322 120.019 121.691
YP 145.958 161.804 161.595
YP, $min 19.672 19.434 18.616
Ozsermaye 47.564 50.766 52.412
PV =00k solo Gelir Tablosu, TRY min 12 20 03 21 06 21
Faiz Geliri 9.828 9.783 11.791
Krediler 6.710 7.571 8.589
Menkul Kiymetler 2.891 1.992 2.901
Diger 227 220 300
Faiz Giderleri 4.787 6.073 7.027
Mevduat 2.669 3.359 3.839
Borglanma 2.118 2.713 3.188
Net Faiz Geliri (NFG) 5.040 3.710 4.764
Swap Gelir/Gider -1.029 -1.384 -1.574
Swap ile Uyarlanmig NFG 4.011 2.326 3.190
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 2.498 2.092 852
Takipten Tahsilat 390 486 390
Net Karsilik Giderleri 2.108 1.606 462
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 1.338 1.654 1.631
Operasyonel Giderler 2.590 2.165 2.283
Personel Giderleri 1.006 923 958
Personel Digi Giderler 1.583 1.241 1.325
Net Operasyonel Gelir 652 209 2.076
istiraklerden Gelirler 203 352 267
Diger Operasyonel Gelir/Gider 366 1.169 417
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.221 1.731 2.760
Net Kar/Zarar 765 1.453 2.233

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Dinamik Menkul Degerler A.S.

Arastirma
Kltir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (212) 371 0100 E-posta: arastirma@dinamikmenkul.com.tr
No: 56/13 B3 Blok Kat: 7 34340
Besiktag ISTANBUL Faks: (212) 353 1046

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.




