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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 3,30 F/K (Cari): 3,4

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyat1 (TL) 2,39 F/DD (Cari) 0,4

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet Aciklanan i Beklenti Sapma %
(mn TL) 2C¢21 121 Ceyreksel % 2C20 Yillik % | VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 4.764 3.710 28,4% 3.875 22,9% | 4.559 4,5%

Karsiliklar Oncesi Kar 3.411 3.523 -3,2% 3.450 -1,1% I 3.083 10,7%

Net Dénem Kar 2.233 1.453 53,7% 1.331 67,7% | 1.831 1.858 21,9% 20,2%
Net Faiz Marji (swap dahil) (%) 2,4% 2,1% 0,3 yp 3,5% -1,1yp I 2,3% 0,1yp

Net Risk Maliyeti (%) 1,3% 2,0% -0,7 yp 3,2% -1,8yp + 1,4% -0,1 yp

Ort. Ozkaynak Karliligi (%) 12,8% 11,4% 1,3yp 8,8% 3,9yp I 11,9% 0,9 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Aras tirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli dedil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens s

Azalan karsilik giderleri ile beklentileri asan net kar (+)

Yapi Kredi Bankas1 2021 yil1 ikinci ceyrek donemi icin bizim ve piyasa beklentilerinin
oldukga iizerinde, ceyreksel %53,7, yillik %67,7 yiikselis ile 2,2 mir TL net kar acikladi.
Temel olarak 2C’de tahminlerimizin daha altinda gelen karsilik giderleri, net kar
beklentimizde yukar1 yonlii sapmaya neden oldu. Banka yonetimi 2021 yilsonu kredi risk
maliyeti beklentisinde asag1 yonlii giincelleme yaparken, net faiz marji diisiis beklentisini
ise daha da arttirarak 30 bp’den 50 bp diizeyine cekti. Banka %14-16 araligindaki maddi
ortalama 6zkaynak karlilig1 tahmininde degisiklige gitmedi. Yap1 Kredi Bankas! icin 3,30
TL olan hedef fiyatimiz ve kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”, uzun vadeli “AL”
tavsiyelerimizde degisiklige gitmiyoruz.

e Mevduat biiyiimesi zayif kalirken, repo fonlamasi artis gosterdi - Yap1 Kredi
Bankas’nin 2021 yiimin ikinci ceyreginde TL kredi bilylimesi %4,2 diizeyinde
gerceklesirken, YP kredileri ise dolar bazinda %2,1 daralma kaydetti. Boylece bankanin
yiin ilk yarisinda TL kredileri %10,8 buyurken, YP kredileri ise %6,0 daralmis oldu.
Fonlama tarafinda ise, bankanin 2C’de TL mevduat hacmi ceyreksel %1,4 artarken, YP
mevduati ise %4,2 azaldi. Diger yandan, bankanin repo fonlamasi bir 6nceki ceyrege
gore %27,6 artis gosterdi. Ayrica bankanin 1C’de %15,4 olan sermaye yeterlilik orani
(BDDK gecici yasal diizenlemeler haric) 2C’de %16,2 diizeyine cikti. Bu dénemde “icsel
Derecelendirmeye Dayali” yontemine gecis SYR’yi yaklasik 59 bp olumlu etkiledi. Aktif
kalitesine bakildiginda ise intikallerin sinmirli kalmasi ve giiclii tahsilat performansi
bankanin aktif kalitesi gostergelerine olumlu yansidi.

. lyilesen kredi-mevduat makasi, net faiz gelirlerini pozitif etkiledi - 2C’de enflasyon
giincellemesi sonucu TUFEX gelirlerinin artmasimn yam sira kredi-mevduat
makasindaki genisleme sonucunda bankanin net faiz gelirleri (swap dahil) ceyreksel
%37,1 artis gosterdi. Banka’nin komisyon gelirleri bir dnceki ceyrege gore bir miktar
azalarak 1,63 mlr TL olurken, hazine islemlerinden gelirinin azalmasi net ticari
zararinin artmasina yol acti. Diger yandan, bankanin 2C’de net karsilik giderlerinin
ceyreksel %68,2 oraninda azalmasi, net kar olumlu etkiledi. Boylece bankanin 1C’de
%2,0 olan net risk maliyeti 2C’de %1,3 diizeyine gerilerken, ortalama 6zkaynak karliligi
%11,4’den %12,8’e ulasti.

o 2021 yilsonu beklentilerini giincelledi - Banka TL kredi biiyimesi tahminini yukan
yonlu (yuksek-onlu seviyelerden dusuk-yirmili seviyelere) giincellerken, net faiz marj
disus beklentisini ise daha da arttirarak 30 bp’den 50 bp diizeyine cekti. Ayrica
komisyon gelirlerindeki artis beklentisini %14-16 araligindan %24-26 araligina revize
eden banka, toplam kredi riski maliyetindeki 200 bp’nin alt1 beklentisini 150 bp alti
olarak giincelledi. Banka %14-16 araligindaki maddi ortalama ozkaynak karliligi
tahmininde degisiklige gitmedi.

e Degerleme ve oneri - 2C21’deki giiclii sonuclarin ardindan Yapi1 Kredi Bankasi icin 2021
sonu net kar tahminimizi 6,3 mlr TL olarak koruyoruz. Ayrica banka icin 3,30 TL olan
hedef fiyatimiz ve kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”, uzun vadeli “AL”
tavsiyelerimizde degisiklige gitmiyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan

! 2C21 VKY Sapma %

(mn TL) 2¢21 1C21 Ceyreksel % 2G20 Yillik % 6A21 6A20 Yillik % ! Beklenti
Net Faiz Gelirleri 4.764 3.710 28,4% 3.875 22,9% 8.474 7.848 8,0% | 4559 4,5%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 1.631 1.654 -1,4% 1.135 43,7% 3.285 2.559 28,4% | 1.502 8,6%
Net Ticari Kar/Zarar -1.137 -234 386,8% 153 a.d. -1.370 363 a.d. | -1.120 1,5%
Cekirdek Gelirler 5.258 5.131 2,5% 5.163 1,8% 10.389 10.770 -3,5% | 4.942 6,4%
Diger Faaliyet Gelirleri 436 557 -21,7% 209 108,4% 994 639 55,5% ! 434 0,5%
Toplam Bankacilik Gelirleri 5.694 5.688 0,1% 5.373 6,0% 11.383 11.409 -0,2% i 5.376 5,9%
Faaliyet Giderleri (-) 2.283 2.165 5,4% 1.922 18,8% 4.448 3.876 14,7% | 2.293 -0,4%
Karsilik Oncesi Kar 3.411 3.523 -3,2% 3.450 -1,1% 6.935 7.532 -7,9% | 3.083 10,7%
Karsiliklar Giderleri (-) 918 2.145 -57,2% 2.037 -54,9% 3.063 4.942 -38,0% | 1.047 -12,3%
Diger Gelirler 267 352 -24,3% 231 15,6% 619 438 41,4% | 253 5,3%
Vergi Oncesi Kar 2.760 1.731 59,5% 1.644 67,9% 4.491 3.028 48,3% ; 2.289 20,6%
Vergi (-) 527 278 89,7% 313 68,6% 805 568 41,9% I 458 15,2%
Net Dnem Kan 2.233 1.453 53,7% 1.331 67,7% 3.685 2.461 49,8% , 1.831 21,9%
Ozet Bilango (Mn TL) 6A21 3A21 Ceyreksel % 6A20 Yillik % 2020 Ytd %
Nakit ve Bankalar 80.633 76.747 5,1% 59.968 34,5% 66.092 22,0%
Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0 1.701 -100,0%
Menkul Degerler Portfoyi 90.032 85.830 4,9% 72.538 24,1% 76.605 17,5%
Krediler 324.717 313.947 3,4% 266.481 21,9% 293.927 10,5%

TL 207.001 198.673 4,2% 164.051 26,2% 186.414 11,0%

YP 117.416 114.978 2,1% 102.409 14,7% 106.811 9,9%

YP($) 13.527 13.810 -2,1% 14.965 -9,6% 14.396 -6,0%
Diger Aktifler 25.621 28.353 -9,6% 21.179 i 21,0% 21.370 19,9%
Toplam Aktifler 521.003 504.877 3,2% 420.166 24,0% 459.694 13,3%
Mevduat 283.286 281.824 0,5% 240.348 17,9% 254.280 11,4%

TL 121.691 120.019 1,4% 118.441 2,7% 108.322 12,3%

YP 161.595 161.804 -0,1% 121.907 32,6% 145.958 10,7%

YP(S) 18.616 19.434 -4,2% 17.814 4,5% 19.672 -5,4%
Para Piyasalarina Borglar 37.179 29.140 27,6% 10.352 259,2% 27.705 34,2%
Alinan Krediler 45.165 42.765 5,6% 36.287 24,5% 38.280 18,0%
ihra¢ Edilen Menkul Degerler 24.301 23.045 5,5% 21.255 14,3% 20.517 18,4%
Diger Yukiimlilikler 78.660 77.337 1,7% 67.802 i 16,0% 71.346 10,3%
Toplam Yiikiimliiliikler 468.592 454.111 3,2% 376.043 24,6% 412.130 13,7%
Ozkaynaklar 52.412 50.766 3,2% 44.122 18,8% 47.564 10,2%
Toplam Pasifler 521.003 504.877 3,2% 420.166 24,0% 459.694 13,3%
Rasyolar 6A21 3A21 Ceyreksel %  6A20 Yillik %
Net Faiz Marji (swap dahil) (%) 2,4% 2,1% 0,3yp 3,5% -1,1yp
Ort. Aktif Kartiligi (%) 1,3% 1,2% 0,1yp 0,9% 0,4 yp
Ort. Ozkaynak Karliig1 (%) 12,8% 11,4% 1,3 yp 8,8% 3,9 yp
Gider/Gelir Oran1 (%) 42,8% 42,2% 0,6 yp 36,0% 6,8 yp
Komisyon Gelirleri/Giderler (%) 73,9% 76,4% -2,5 yp 66,0% 7,9 yp
Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler (%) 0,9% 0,4% 0,4 yp 0,9% -0,1 yp
Takipteki Krediler Orani (%) 5,2% 5,4% -0,2 yp 6,7% -1,4 yp
Yakin izlemedeki Krediler Oran1 (%) 15,8% 15,9% -0,1 yp 14,7% 1yp
Takipteki Krediler Karsiik Oran1 (%) 71,3% 71,0% 0,3yp 67,4% 3,8yp
Net Risk Maliyeti (%) 1,3% 2,0% -0,7 yp 3,2% -1,8 yp
Sermaye Yeterlilik Oran1 (konsolide) (%) 17,1% 16,3% 0,8 yp 18,1% -1yp
Kredi/Mevduat Oran1 (%) 108,6% 105,4% 3,3yp 103,5% 5,1 yp
Kaldirag (x) 9,9 9,9 0,0 9,5 0,4

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, G: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens iis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kdr yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tlirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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