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Endeksin Uzerinde Getiri

Yapi Kredi Bankasi

Hisse Fiyati: 3.32TL
12 Ayhk Hedef: 4.00TL

Hakan Aygiin
Beklentinin Gzerinde kar dngorusu hakan.aygunr@akyatirim.com.ir

Oz kaynak karlihiginda 300 baz puan kadar artis 6ngoriisii. Yapi Kredi
maddi 6z kaynak kérlilik oranin 2020’de %12’ye yakin ve 2021’de %15

civarinda olmasini bekliyor. Buna gore 2021 net kar beklentisinin 7,5 — Bloomberg Kodu - YKBNKTI
8,0 milyar TL araliginda oldugunu hesapliyoruz. Banka icin ortalama Tavsiye _ Endeksin Uzerinde Getiri
analist beklentileri bu tutarin %10-15 altinda, bizim net kar tahminimiz Hedef fiyat, TL/h'_Sse TRY4.00
ise 7.1 milyar dlizeyinde bulunuyor Son kapan, TLMisse 532
I5e /. y Y yor. Yukari potansiyel %20
Faiz beklentisi rakiplerden iyimser. Banka reel biiyiimenin 2020’de Halka agiklik orani %30
%1,0 ve 2021’de %4,0 olmasini; enflasyonun Ekim (TUFE’ye endeksli Piyasa degeri, TL mn 28,044
tahviller igin 190 baz puan dusls) ve 2021 sonunda %10’a gerilemesini

. . . . G . . Finansal veriler 2019 2020F 2021T  2022T
bekliyor. Yapi Kredi enflasyondaki gerileme egilimiyle birlikte TCMB faiz - .

Ozet BDDK Finansallar, TLmn

|nd|r|mler.|.n|n .2C21 de baslamasml ve polltlkal faizinin enflasyonun'Z.OO Ozsermaye 41188 47.656 54756  64.256
baz puan lzerinde kalmasini bekliyor. Buna gore 2021 sonunda politika Net kar 3600 5250 7100 9,500
faizi %12 olarak 6ngoériilmis. Rakiplerine gore Yapi Kredi’nin enflasyon

ve faiz beklentilerinin daha iyimser oldugu goéruliyor.

: Net kar -%23 %46 %35 %34
ihtiyag kredileri agirlikl olmasi bekleniyor. TL kredi/mevduat oraninin FIK 53 3.9 39 3.0
mevcut seviyesinin de korunacagl belirtildi. Bankanin kredi artis F/DD 0.5 0.4 05 0.4
Ongorisl tahmin paylasan bankalar arasinda st tarafa yakin duruyor. Ozsermaye karliligi %9 %12 %14 %16
Kredi risk maliyetinde diisiis. Covid-19 esnekliklerinin sona ermesiyle
takibe doniisimlerin hizlanmasi ve sorunlu kredi oraninin 2021’de
%6,5'ten %7,0’a ¢ikmasi bekleniyor. Ancak 6nden yiklemeli karsihk
ayirma politikasi nedeniyle, kredi risk maliyetinin 2021’de 75 baz puan Hisse verisi la 3a 6a ytd
gerileyerek 200 baz puanin altina gelecegi 6ngoruliyor. Bu oranin Nominal degisim %16 %54 %39 %8
gelecek yildan itibaren 100-150 baz puanda normallesmesi bekleniyor. BIST 100 rolatif %1 %17 %2 %3
AOIH, TRYmn 722 966 586 853
Net faiz marjinda 30 baz puan diigiis: 2021 net faiz marjinin 30 baz
4.0 1.20

puan dusisle yeniden 2019 yil diizeyine gerilemesi bekleniyor. TCMB

faiz indirimleri rakiplere gore daha iyimser ve net faiz marjina destek 3.0 (1).22
veriyor. Enflasyondaki direng bu egilimi zorlayacak olsa da éngoriide - 0 0'60

15 baz puan hesaplanan TUFE tahvili kaynakli marj etkisini sinirlar. YKB

0.40
ayrica gerek hazine pozisyonlari gerekse misteri islemleri ile hazine 1.0 0.20
gelirlerinin dnceki yila gére artmasini bekliyor (kur korumasi haric). 0.0 — YKBNK ———BIST-100 rolatif (sag) 0.00
. . . i o . Mayis 20 Temmuz 20 Ekim 20 Aralik 20
Komisyon gelirlerinde %15 artis: 2020'deki dusik tek haneli Ortakiik yapisi
biylimeden sonra komisyon gelirinin gesitlendirme ve artan balnkacmk Kog Finansal Hizmetler %41
islemleri ile birlikte 2021'de %15 artacagl tahmin ediliyor. Ozellikle UniCredit %20
bankacilik islemleri, sigorta ve vyatirim Uriinlerinin komisyonlara Kog Holding %9
Halka Acik %30

kuvvetli destek vermesi bekleniyor.

Faaliyet giderlerinde de %15 artis: Yapi Kredi 2021 yilinda faaliyet
giderlerinin de %15 artmasini bekliyor. Faaliyet akigina iliskin
maliyetlerde %10’un altinda artis Ongorilirken, mevzuata bagl
giderler ile biyime ve teknoloji yatirimina iliskin giderlerin ortalamayi
yukari cekmesi bekleniyor.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'mn ve Akbank’in tiim c¢aligsanlar1 ve
damismanlariin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolaylh
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim
aractnin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirm Danigsmanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirim Damigsmanlig1 hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirnm Damismanligi sozlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-mail yoluyla alimasi
durumunda viriis, hatalt gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay: alicinin donanimina
veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.
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