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Yapi Kredi Bankasi

2025 4¢ Mali Tablo Analizi & Hedef Fiyat Degisikligi

YKBNK 4G25: Beklentilerin Hafif Uzerinde Son Ceyrek Karn
Gergeklesen ve Tahminler

Yapi Kredi Bankasi (YKB), 4C25'te TL 9,3 milyar solo net kar agikladi. Bu rakam,
bizim ve piyasa beklentisi olan TL 8,2 milyarin hafif Gzerindedir. Ceyreksel
yilhklandirilmis ortalama 6zsermaye karhihg %15 seviyesinde gercgeklesirken,

2025 yih kimlatif 6zkaynak karlihgi %21 oldu.

4C25’te, enflasyon muhasebesinin bazi kalemlerde kullanimini sinirlayan vergi
dizenlemesi sonrasi ayrilan ilave, tek seferlik vergi karsiliklari harig
tutuldugunda, 2025 net kar raporlanan TL 47 milyar yerine yaklasik TL 52

milyar seviyesinde olacakt.

Ceyrek boyunca TL kredi-mevduat makasinda 27 baz puanlik iyilesme, swap
maliyetlerinin yliksek seyretmesine ragmen, swaplara gore diizeltiimis net faiz
marjinin (NIM) 50 baz puan genislemesini sagladi. Gelir ve faaliyet giderleri
genel olarak tahminlerimizle uyumlu seyrederken, karsilik giderlerinin
beklentimizin altinda kalmasi, 4C25 net kar tahminimize gére ana pozitif sapma

noktasi oldu.
2026 Beklentileri — One Cikan Noktalar

Yoénetim 2026 yili igin:

. Regulasyonlarin devamina ragmen TL kredilerde ~%30(+) blyime,

. Makro ihtiyati sinirlamalar nedeniyle YP kredilerde disiik tek haneli
blylime,

° TL fonlama maliyetlerindeki dusisiin destegiyle ~100 baz puan Ulzeri
NIM iyilesmesi,

° Ucret ve komisyon gelirlerinde enflasyona paralel biiyiime,

° Faaliyet giderlerinde %35’in altinda artis,

. Net risk maliyetinde 150-175 baz puan araligi dngérmektedir.

Genel olarak yonetim, 2026 yili igin yiksek orta %20Q’ler seviyesinde 6zkaynak
karlihg hedeflerken, bankanin aktif kalitesine iliskin gorece yiksek glvenini

olumlu buluyoruz.
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Yiukselme Potansiyeli 36%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 38.26
12 Aylik Hedef Fiyat* 52.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 45.00
Piyasa Degeri (mn) 323,184
Halka Agik PD (mn) 124,814
Ort. islem Hacmi (3Ay) 6854.8
Hisse sayisi (Adet mn) 8,447
Takas Saklama Orani (%) 39
Yabanci Orani (%) 38
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 1.7 5.6 315
ABDS 0.6 4.2 8.5
BIST-100 Relatif -9.5  -125 -6.0
Carpanlar 2024 2025 2026
F/K 111 6.9 4.1
PD/DD 1.7 13 1.0
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Son Ceyrekte One Cikanlar

Marjlar, gerileyen TL fonlama maliyetleriyle desteklendi. TL kredi-mevduat makasi ¢eyrekte 27 baz puan genisleyerek,
swap maliyetlerinin yiksek ve TUFE’'ye endeksli tahvil gelirlerinin zayiflamasina ragmen, ¢ikis marjini %2,8’e tasidi. TUFE
endeksli menkul kiymet gelirleri c¢eyreklik bazda TL 14,3 milyardan TL 13,9 milyara geriledi. TL mevduat fonlama

maliyetlerindeki yaklasik 200 baz puanlik diistis, marj genislemesinin ana itici giict oldu.

Yonetim, 2026 yilinda yillik bazda swap ayarli net faiz marjinda 100 baz puanin Uzerinde toparlanma 6ngdérmektedir.
Bankanin 2025 yilini %2,25 ortalama marj ile kapatthgi dikkate alindiginda, %3,5 civari net faiz marjinin beklentimizle oldukca

uyumlu oldugunu disiniyoruz.

Aktif kalitesinde normallesme siireci. Net takipteki alacak (NPL) girisleri, glgli tahsilat performansina ragmen TL 12,8
milyara yikselerek %58 ceyreksel artis kaydetti. Bunu belirgin bir bozulmadan ziyade normallesme sireci olarak
degerlendiriyoruz. Kur etkisi hari¢ net risk maliyeti 4C25’te 180 baz puan, 2025 genelinde ise 178 baz puan seviyesinde

gerceklesti. 2026 icin 150-175 baz puan risk maliyeti hedefinin ulasilabilir oldugunu diisiinliyoruz.

Ucret ve diger faiz disi gelirler toplam gelirleri destekledi. Ucret ve komisyon gelirleri, yiiksek baz etkisi ve kredi kart
komisyonlarinda faiz indirimlerinin etkisiyle ¢ceyreklik bazda yatay seyrederken, yillik bazda %51 artis gosterdi. Bu artig; artan
islem hacmi, giiglu bireysel kredi kullandirimlari ve iyilesen kredi karti Gcretlerinden kaynaklandi. Banka-sigortacilik ve varlik
yonetimi onciliginde kredi disi tcretlerde de giiglii bliyiime gozlendi. Faaliyet giderleri, agirlikh olarak personel ve taniim
harcamalari nedeniyle ¢eyreklik %17 artti. Toplam giderler 2025’te %53 artarken, yonetim 2026’da %35’in altinda gider

artisi beklemektedir.

Vergi kaynakl tek seferlik etkiler karliig1 baskiladi. Vergi diizenlemesindeki degisiklik sonrasi, 6nceki dokuz ayda yaratilan
vergi kalkanlarinin iptaliyle birlikte, 4C25’te toplam vergi karsiliklari %185 artt ve yaklagik TL 7,5 milyar seviyesinde
gerceklesti. Bu kalemi tek seferlik olarak degerlendiriyoruz. ileriye déniik efektif vergi oraninin %25-27 bandinda olusmasini

bekliyoruz.

Degerleme ve Goriiniim

Tahmin ufkumuzu bir yil ileri tasiyarak, hedef fiyatimizi hisse basina TL 52’ye (6nceki: TL 45) yikseltiyoruz. 4C25 sonuglarinin
beklentilere blyik oOlclide paralel olmasi nedeniyle, piyasa tepkisinin sinirli kalmasini bekliyoruz. 2025 btce varsayimlari
tahminlerimizle uyumlu olsa da, aktif kalitesindeki gérece glgli durusu nedeniyle YKB’yi begenmeye devam ediyoruz.

YKBNK icin AL tavsiyemizi koruyoruz.




iS YATIRIM
Yapi Kredi Bankasi

Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Kog Finansal Hizmetler As 40.95 Kurumsal, bireysel, uluslararasi ve yatirim bankaciligi.
Diger 38.83
Kog Holding Anonim Sirketi 20.22

YKBNK

Gelir Tablosu (TL mn)

4(;25§ Ceyreklik bazda Yiluk bazda

47,471

Net faiz geliri 22,102 26,167 30,985 40,003 19% 115%
Net licret ve komisyon gelirleri 20,457 22,751 26,786 30,195 30,5655 1% 49%
Trading gelirleri (10,634) (6,822)  (15,713)  (18,498)  (21,922)i 19% 106%
Mekul kiymet alim satimi 447 1,503 482 1,498 799 (47%) 79%
Swap ve tiirev islemler (11,083) (8,441)  (16,208)  (20,000) (22,722) 14% 105%
Temettii geliri 3 117 13 3 0] (87%) (84%)
Diger gelirler 5,363 7,809 5,233 4,564 3,335; (27%) (38%)
Faaliyet giderleri (23,269)  (25,080) (26,556)  (30,583)  (35,664) 17% 53%
Personel giderleri (8,447) (9,102) (9,115) (10,566)  (11,465) 9% 36%
Faiz ve vergi dncesi faaliyet kar 5,569 15,607 11,608 15,112 12,3195 (18%) 121%
Karsilik giderleri (9,301)  (14,772)  (12,224)  (11,996)  (11,209): (7%) 21%
Grup Il (7,052) (9,375) (6,439) (8,161)  (11,337) 39% 61%
Grup I ve Il (2,249) (5,397) (5,784) (3,835) 128 n.m. n.m.
Digerleri (17) (26) (37) (18) (39) | 120% 124%
Serbest karsiliklar (0] 0 0 0 0] n.m. n.m.
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
istiraklerden gelir 2,863 3,215 3,809 4,020 4,225: 5% 48%
Vergi 6ncesi kar 7,564 13,243 12,284 17,688 16,7625 (5%) 122%
Vergi 953 1,825 954 2,626 7,481; 185% 685%
Net Kar 6,611 11,418 11,330 15,062 9,2805 (38%) 40%
Bilango (TL mn) Ceyreklik bazda Yiluk bazda
Krediler 1,245,360 1,340,227 1,505,288 1,646,124 1,784,099; 8% 43%
Tliketici 12% 12% 12% 12% 12% 2% 4%
Kredi kartlari 26% 25% 26% 27% 28% 3% 7%
Ticari taksitli 9% 9% 8% 8% 9% 3% (9%)
Diger 53% 54% 54% 53% 51% (2%) (2%)
Takipteki alacaklar 38,804 45,547 51,345 56,745 68,029; 20% 75%
Yeni girisler 11,662 13,836 29,564 43,458 63,703 47% 446%
Tahsilatlar 9,102 5,330 12,782 18,563 25,969 40% 185%
Silinen alacaklar -1,675 -1,753 -5,178 -8,183 -9,966 22% 495%
Ozel karsiliklar (-) 25,589 29,021 29,655 33,296 40,9985 23% 60%
Menkul kiymetler 497,708 475,779 527,152 568,278 585,977; 3% 18%
Alim-satim ve satilmaya hazir 134,880 131,262 167,659 192,601 195,486 1% 45%
Vadesine kadar elde tutulacak 362,828 344,517 359,493 375,677 390,490 4% 8%
Toplam varliklar 2,380,586 2,543,778 2,806,307 3,040,767 3,171,616; 4% 33%
Mevduat 1,267,908 1,417,713 1,530,494 1,630,675 1,783,4605 9% 41%
ihrag edilen menkul kiymetler 129,311 164,908 174,965 196,788 221,838§ 13% 72%
Toptan fonlama 520,073 483,070 584,696 658,235 580,455; (12%) 12%
Ozkaynaklar 192,804 205,672 221,692 241,283 255,6055 6% 33%
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Rasyo Analizi 4C24 1C25 2C25 3¢25 4(;255 Ceyreklik bazda Yiluk bazda
Net faiz marji, ceyreklik 4.30% 4.86% 5.29% 6.23% 6.96%; 73bps 266bps
Swap maliyetlerine gére diizeltilmis 1.86% 2.12% 1.74% 2.30% 2.81% 51bps 95bps
TP
Krediler 35.36% 34.77% 36.13% 35.09% 33.31% (178bps) (205bps)
Menkul kiymetler 34.16% 26.52% 27.65% 28.67% 26.93% (174bps) (724bps)
Mevduatlar 33.65% 30.02% 32.46% 31.95% 29.90% (205bps) (375bps)
Kredi-mevduat faiz makasi 1.71% 4.75% 3.68% 3.14% 3.41% 27bps 170bps
Yp
Krediler 7.55% 7.99% 8.18% 7.74% 7.50% (23bps) (4bps)
Menkul kiymetler 5.83% 5.19% 5.80% 5.69% 5.92% 22bps 9bps
Mevduatlar 0.27% 0.48% 0.56% 0.42% 0.37% (5bps) 10bps
Kredi-mevduat faiz makasi 7.28% 7.51% 7.62% 7.32% 7.14% (18bps) (14bps)
Faaliyet kar marji (karsiliklar dncesi) 1.08% 2.90% 1.98% 2.35% 1.80%; (55bps) 72bps
Takipteki krediler orani 3.12% 3.40% 3.41% 3.45% 3.81%5 37bps 70bps
Takipteki kredi karsilik orani 65.94% 63.72% 57.76% 58.68% 60.26%§ 159bps (568bps)
Toplam risk karsiliklan 121% 114% 109% 106% 102%; (450bps) (1,978bps)
Asama Ill 6zel karsilik orani 230 bps 290 bps 181 bps 207 bps 264 bpsé 57bps 35bps
Asama | ve |l 6zel karsilik orani 73 bps 167 bps 163 bps 97 bps (3 bps)é (100bps) (76bps)
Toplam karsilik orani (tahsilatlarnet) 145 bps 196 bps 170 bps 176 bps 176 bpsi (Obps) 31bps
Yilliklandirlmig net takip orani 0.83% 2.63% 2.33% 2.06% 2.99% 94bps 216bps
Yakin izleme altindaki krediler 4.24% 4.35% 5.74% 4.55% 4.46%: (9bps) 22bps
Yeniden yapilandinlmis krediler 7.44% 8.04% 7.95% 7.65% 7.43%; (22bps) (1bps)
Net takipteki kredi stoku / Ana
Sermaye (Tierl) (Texas orani) 6.84% 8.06% 9.87% 9.93% 10.91%: 98bps 406bps
Net takipteki kredi stoku + Grup 1l '
krediler / Ana Sermaye (Tier ) 34.2% 36.5% 49.2% 41.7% 43.0%§ 137bps 881bps
Gider-gelir orani 73% 60% 63% 59% 64%5 440bps (934bps)
Ortalama varliklarnn giderleri (%) 4.0% 4.1% 4.0% 4.2% 4.6%; 41bps 64bps
Net iicret/komisyonlarin faaliyet
giderlerine orani 88% 91% 101% 99% 86%:! (1,303bps) (221bps)
Ortalama varlik getirisi 1.1% 1.9% 1.7% 2.1% 1.2%; (87bps) 7bps
Ortalama 6zkaynak getirisi 13.8% 22.9% 21.2% 26.0% 14.9%5 (1,108bps) 116bps
Kaldirag orani 12.3 x 12.4 x 12.5 x 12.6 x 12.5 x (1,268bps) 2,256bps
Ana sermaye yeterlilik orani 15.49% 13.93% 13.17% 14.40% 14.54%; 14bps (95bps)
Toplam sermaye yeterlilik orani 18.55% 16.81% 15.73% 16.89% 18.09%5 120bps (46bps)
Duzeltilmis kredi/mevduat orani 82% 78% 82% 81% 79%; (200bps) (304bps)

Ozel karsilik gideri / faaliyet karioran 127% 60% 55% 54% 92%§ 3,803bps (3,459bps)
Kisa vadede faizin yeniden ;

fiyatlanabilir kredilerin toplam :

kredilerigindeki pay 43% 41% 41% 42% 43%; 102bps (30bps)
Kisa vadede faizin yeniden :

fiyatlanabilir mevduatlarin toplam

mevduaticindeki pay 54% 54% 51% 53% 52%5 (70bps) (208bps)
Tasarruf mevduatlarinin toplam
mevduaticindeki pay 69% 73% 69% 65% 60% (548bps) (935bps)

* ihrag edilen menkul kiymetler, ikincil krediler, uzun vadeli déviz bor¢clanmalari ve banka mevduatlari igin diizeltilmis
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Goreceli Getiri / Oneriler
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—— YKBNK Goreceli BIST-100
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




