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1 Kasim 2022

Yap! Kredi Bankasi 3C22 konsolide olmayan finansallarinda 16.1 milyar TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 14.7 milyar TL idi.
Bankanin net kar rakami %35 ¢/¢ artarken, gegen yilin ayni donemine gore ise bes katlk artis kaydetmistir. Bu donemde 6zsermaye
karlihg1 %62.4 olarak gerceklesmistir.

* Yapi Kredi Bankasi igin AL dnerimizi koruyor, hedef fiyatimizi 7.40 TL'den 12.20 ' Hisse Fivat Performansi
TL'ye yiikseltiyoruz. %15.8 TL kredi biiyiimesi, 249 bps ¢/¢ marj artisi (TUFE'ye y
endeksli bono getirisindeki artis 222 bps katki saglarken, mevduat disi

ylkimldluklerin 28 bps asagdi yonli etkisi ve TL kredi/mevduat faiz farkinin 10 bps 11.50 - - 60%
sinirl olumlu katkisi goriliyor), vadesiz mevduatin toplam igerisindeki payinin - 50%
yaklasik 3.5 puanlik ¢/¢ gerilemesine ragmen %39.2 olarak gergeklesmesi, faali- 3-50 1 0%
yet giderlerinin ve bankacilik hizmet gelirlerinin 9A22'de sirasi ile yillik %93 ve %85 750 -  30%

artisi ve krediler igin ayrilan toplam karsilik oraninin 9.1 puan ¢/¢ artig ile %172.1

seviyesine yilikselmesi bizce bu dénemin 6n plana ¢ikan hususlarndir. 1 yil ileriye 550 - - 20%
doniik tahminlerimize gére 0.47x F/DD ve 1.57x F/K carpanlari ile islem goren - 10%
Yapi Kredi Bankasi'in 2022'de %430 kar artisi ile %56.2 6zsermaye karlili§i yakala- 3.50 1 - 0%

masini bekliyoruz. Yiiksek karsilik oranlari (Grup 2 ve 3 krediler igin %19.3 ve % 1.50 : : ‘ ~10%

68.7) ve %20.4 SYR (Gekirdek SYR: %16.3) ile olasi risklere karsi oldukga korunakli
oldugunu distniyoruz.
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* 2023 beklentilerimizi yukar yonlii revize ettik. Yapi Kredi Bankasi'in 2022 yilinda
55.6 milyar TL, 2023 yilinda ise yillik %13 gerileme ile 48.4 milyar TL kar elde et- ' Oneri ve Hedef Fiyat
mesini bekliyoruz. Enflasyona endeksli bonolar igin TCMB beklenti anketindeki 1

yil ileriye doniik enflasyon beklentisini kullaniyoruz (yaklasik %40). Ekim ayi igin Hisse Kodu YKBNK
yine beklenti anketi sonuglarina gore yillik %80-85 civarinda bir enflasyonu bu yilki Oneri AL
tahlrrllilnlerimizeklbazkald1ll1<.72023 yllllnda en_lf_ll_?'i)éondak(ij gker:IT)meyIIe fzizhkadzandllrsn Hisse Fiyati, TL 9.21
varliklarinin yaklasik %11.7’sini olugturan 'ye endeksli bonolar daha diisiik bir . "
Hedef H Fi TL 12.2

katki saglayabilir. 2023 yilinda enflasyon paralelinde bir TL kredi ve kredi ?de 1sse Iyat." . 00
biyimesinin kismen gerisinde bir TL mevduat biyimesi yakalanabilir. TL kredi Yikselme Potansiyeli 32%
mevduat faiz makasinin ise 4C22'de gerilemeye devam etmesini ve 2023 yilinda Halka Agiklik Orani 30%
ise 2022'ye gore yaklasik 70 bps kadar gerilemesini dngdriiyoruz. Swap ile Piyasa Degeri, TL min 77,797

diizeltilmis net faiz marjini da 2022 yilinda bekledigimiz %9.7’nin 220 bps kadar
altinda ongoriiyoruz. Kredi kalitesinde gerek Yapi Kredi Bankasi gerekse de sektor
icin 6nemli bir risk 6ngdérmiyoruz. Kredi faiz oranlarinin lzerinde ciro ve gelir ' Temel Finansal Veriler
artislarn sirketlerin ve bireylerin borg 6deme kapasitesini destekliyor. Olasi takibe
intikaller ise yliksek karsilik oranlari sayesinde kolaylikla absorbe edilebilir.

Kaynak: Piyasa verileri 31 Ekim 2022 tarihli kapanis verileridir.

Bankacilik hizmet gelirlerinde iyi bir yilin ardindan yavaslama olabilir, beklentimiz TL min 2020 2021 20221 20231
2022'de yillik %79, 2023'te ise %39 artis yoniinde. Faaliyet giderleri ise 2023'te de Net Faiz Geliri

enflasyon beklentilerine paralel %42 seviyesinde olabilir. Bu varsayimlarin ardinda 14703 15919 71,268 71,784
2023 yilinda 48.4 milyar TL net kar ve %32 civarinda bir 6zsermaye karlhg Operasyonel Gelir

. Lo . 3,337 5,067 55,950 52,525
olabilecegini modelliyoruz.

Net Kar 5080 10,490 55583 48,419

Hisse Bag Ozkaynak 563 752 1572 2079

Hisse Bagl Kar 060 124 658 5.73

Temettii Orani 10% 10% 10% 10%

Hisse Bagl Temettd 006 012 066 057

Ozsermaye 47564 63484 132,785 175646

Ozkaynak Karlihg 11.5%  194%  57.7%  31.6%

Aktif Karlihg 12%  19%  60%  3.7%
Maliyet/Gelir 341%  326% 18.0%  24.7%
F/K 374 193 140 161
F/DD 040 032 059 044
Aktif Biiyiimesi 19%  60%  51%  34%
Kar Blydmesi M1%  107%  430%  13%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S
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Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 03 22 06 22 09 22
Grup 1 Kredi Orani 80.5% 81.9% 82.4%
Grup 2 Kredi Orani 15.8% 14.5% 14.4%

Yapilandiriimis Krediler Orani 9.0% 8.1% 9.1%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 4.0% 3.7% 3.4%
Grup 1 Karsilik Orani 0.9% 0.9% 0.8%
Grup 2 Karsilik Orani 19.9% 18.9% 19.3%
Grup 3 Karsilik Orani 69.1% 68.9% 68.7%
Toplam Provizyon Orani 167.5% 163.0% 172.1%

Vadesiz Mevduat Orani 42.6% 42.7% 39.2%

Toplam Kredi/Mevduat 89.6% 91.4% 82.3%

TL Kredi/Mevduat 133.3% 136.7% 112.9%

YP Kredi/Mevduat 60.3% 58.0% 52.8%

'Karllllk Rasyolari 03 22 06 22 09 22

Net Faiz Marji (NFM) 6.3% 9.0% 11.2%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.4% 7.7% 7.8%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 2.8% 5.6% 5.6%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.3% 6.4% 6.5%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 1.8% 3.0% 1.8%

BHG / Operasyonel Giderler 80.0% 73.8% 69.1%

BHG / Aktifler 1.3% 1.5% 1.6%

Operasyonel Giderler / Aktifler 1.7% 2.0% 2.3%

PV Aktif Karlilig Rasyolar: 03 22 06 22 09 22

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 104 9.8 9.2

Ozsermaye Karlihg 41.0% 55.3% 62.4%

Aktif Karlihgr 3.7% 5.5% 6.6%

Sermaye Yeterlilik Orani 20.3% 19.5% 20.4%

Gekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 15.4% 15.2% 16.3%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler
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YAPI KREDI BANKASI

PP ook solo Gzet Bilango, TRY min 0322 06 22 09 22
Krediler 429,070 482,581 527,634
TL 256,989 306,946 355,532
YP 172,081 175,635 172,101
YP, $ min 11,757 10,541 9,293
Menkul Kiymetler 154,436 186,272 209,028
Faiz Kazanan Varliklar 679,521 704,802 773,773
Aktifler 815,681 930,019 1,029,884
Mevduatlar 449,872 497,066 605,191
TL 185,464 218,708 307,360
YP 264,408 278,358 297,830
YP, $min 18,064 16,707 16,083
Ozsermaye 78,110 94,430 112,517
PV =00k solo Gelir Tablosu, TRY min 03 22 06 22 09 22
Faiz Geliri 19,354 26,569 35,989
Krediler 12,325 15,598 19,409
Menkul Kiymetler 6,615 10,746 16,162
TUFE’ye Endeksli Bonolar 4,798 8,352 13,029
Diger 414 224 418
Faiz Giderleri 9,180 11,036 15,285
Mevduat 5,357 6,178 9,586
Borglanma 3,823 4,857 5,699
Net Faiz Geliri (NFG) 10,174 15,533 20,705
Swap Gelir/Gider -1,496 -580 -136
Swap ile Uyarlanmig NFG 8,678 14,953 20,569
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 2,736 4,245 2,948
Takipten Tahsilat 863 728 560
Net Karsilik Giderleri 1,873 3,517 2,388
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 2,584 3,198 3,840
Operasyonel Giderler 3,229 4,333 5,562
Personel Giderleri 1,373 1,814 2,298
Personel Disi Giderler 1,856 2,520 3,264
istiraklerden Gelirler 577 769 904
Diger Operasyonel Gelir/Gider 2,673 3,680 3,844
Vergi Oncesi Kar/Zarar 9,409 14,750 21,208
Net Kar/Zarar 7,258 11,922 16,135

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler



Dinamik Yatirim
Menkul Degerler A.S.

Kiiltiir Mah. Nisbetiye Cad. Akmerkez Telefon: (212) 371 0100 E-posta: arastirma@dinamikyatirim.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 danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi 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 kigisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimi‘ne ait olup bu rapordaki tiim gérts ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




