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2026 2.C Mali Tablo Analizi

Yap: Kredi 2C26: Marj baskisi ve normallesen alim-satim gelirleri

ceyreklik karlihgi baskiladi

Yapi Kredi, 2626 doneminde solo bazda 10,7 milyar TL net kar agikladi.
Aciklanan sonug, 10,8 milyar TL seviyesindeki beklentimizle biyuk olglide

uyumlu gergeklesti.

Beklentilerimize paralel olarak, swap dizeltilmis net faiz marji ¢ceyreksel bazda
50 baz puan daraldi. Siki parasal kosullarin devam etmesiyle artan fonlama
maliyetleri marjlar Gzerinde baski yaratmayi sirdlrirken, 1C26'da karlihg
onemli olclide destekleyen alim-satim gelirlerindeki belirgin normallesme,

ikinci ceyrekte kar ivmesinde kayda deger bir yavaslamaya neden oldu.

Buna karsin yonetim, 2026 vyilina iliskin temel operasyonel beklentilerini
korudu. Banka, yilin geri kalaninda 100 baz puanin Gzerinde kiimilatif net faiz
marji genislemesi ve orta-ylksek %20'li seviyelerde 6zkaynak karlihgi (RoAE)

hedefini siirdirmeye devam ediyor.

Yonetimin revize ettigi tek beklenti ise net risk maliyeti (CoR) oldu. Banka, daha
once 150-200 baz puan olarak paylastigi hedef araligini, aktif kalite
goriinimune yonelik daha ihtiyath yaklasimini yansitacak sekilde yaklasik 200
baz puan olarak glncelledi. Bu revizyon disinda yil sonu operasyonel

hedeflerinde herhangi bir degisiklige gidilmedi.

Ceyregin One Cikan Basliklari

Marijlar geyreklik bazda gerilese de gekirdek goriiniim direngli kaldi. Solo
swap duzeltilmis net faiz marji ¢eyreklik bazda 52 baz puan daralarak %2,69’a
gerilerken, swap maliyetleri ve TUFE’ye endeksli kiymet gelirlerine gore
diizeltilmis net faiz marji 19 baz puan diistisle %5,05 seviyesinde gerceklesti. TL
kredi getirileri 46 baz puan artmasina ragmen, TL mevduat maliyetlerindeki 85
baz puanlik yilkselis sonucunda TL kredi-mevduat faiz makasi 39 baz puan
daralarak %3,24’e indi. Buna karsilik TL menkul kiymet getirilerinin 354 baz
puan artarak %28,31’e yiikselmesi marj baskisini kismen sinirladi. Yonetim,
cekirdek marj tzerindeki geyreklik etkinin yalnizca 2 baz puan oldugunu ve

gincel kredi-mevduat makasinda iyilesmenin basladigini belirtti.
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Net faiz ve komisyon gelirleri direngli kalirken, ticari zararlar gelir performansini baskiladi. Solo net faiz gelirleri ceyreklik
bazda %1, yillik bazda %75 artarak 54,2 milyar TL'ye ulasirken, net Ucret ve komisyon gelirleri geyreklik bazda %3 ve yillik
bazda %17 artisla 31,3 milyar TL olarak gergeklesti. Buna karsin ticari zararlar geyreklik bazda %44 artarak 28,5 milyar TL'ye
ylkselirken, diger gelirler %64 gerileyerek 4,6 milyar TL’ye indi. Bu gelismeler sonucunda karsilik 6ncesi faaliyet kari

ceyreklik bazda %55 diserek 13,7 milyar TL'ye geriledi.

Komisyon gelirlerindeki biiyiime devam ederken, faaliyet giderleri yiikseldi. Net ticret ve komisyon gelirlerindeki ceyreklik
%3’lik bliyime; para transferleri, kredi islemleri, bankasiirans ve yatirim Grlnlerindeki glgli performansla desteklendi.
Faaliyet giderleri ise ¢eyreklik bazda %5 ve yillik bazda %34 artarak 35,7 milyar TL'ye yikseldi. Net lcret ve komisyon
gelirlerinin faaliyet giderlerine orani %90’dan %88’e gerilerken, gider-gelir orani ceyreklik bazda yaklasik 10 puan artarak %

63 seviyesine ¢ikti.

Aktif kalitedeki makro kaynakli normallesme devam etti. Solo takipteki kredi orani ¢ceyreklik bazda 27 baz puan artarak %
4,32’ye yiikselirken, takipteki kredi karsilik orani 34 baz puan gerileyerek %61,43 seviyesinde gerceklesti. Briit takipteki kredi
girisleri ceyreklik bazda %127 artarak 37,2 milyar TL’ye ulagirken, tahsilatlar %125 artisla 11,7 milyar TL'ye yiikseldi. Yakin
izlemedeki kredilerin orani 31 baz puan artarak %4,98’e cikarken, yeniden yapilandiriimis kredilerin orani 23 baz puan
gerileyerek %7,10’a indi. Yonetim, yeni sorunlu kredi girislerinin agirlikh olarak bireysel ihtiyac ve KOBI kredilerinden

kaynaklandigini belirtti.

Kredi riski maliyeti geyreklik bazda yiikseldi. Solo net kredi riski maliyeti 56 baz puan artarak 248 baz puana yiikseldi.
Asama Il kredi riski maliyeti 12 baz puan gerileyerek 279 baz puana inerken, Asama | ve Il kredi riski maliyeti 109 baz puan
diistisle 66 baz puana geriledi. Buna karsin net takipteki kredi olusum oraninin %2,43’ten %5,20’ye ylikselmesi ve diger
karsilik giderlerindeki artis, toplam kredi riski maliyetini yukari tasidi. ilk yari solo net kredi riski maliyeti ise 201 baz puan

seviyesinde gerceklesti.

Sermaye oranlari i¢sel sermaye yaratiminin destegiyle iyilesti. Solo Ana Sermaye orani ¢eyreklik bazda 59 baz puan artarak
%13,48'e, toplam sermaye yeterlilik orani ise 52 baz puan artisla %16,12’ye yikseldi. Yapi Kredi Portfoy ile planlanan
stratejik islemin sermaye oranlarina yaklasik 70 baz puan ilave katki saglamasi beklenirken, yonetim ikinci yarida igsel

sermaye yaratiminin sermaye tamponlarini giiclendirmeye devam edecegini 6ngoriyor.

Degerleme Etkisi ve Goriiniim

Yapi Kredi’nin 2C26 sonuglarini beklentilere paralel olarak degerlendiriyoruz. Net faiz ve komisyon gelirlerinin direncli seyri
ile kredi-mevduat makasindaki glincel iyilesme, ikinci yari marj gériinim agisindan olumlu sinyaller veriyor. Buna karsilik,
alim-satim gelirlerindeki oynaklik, Gcret ve komisyon gelirlerinin kredi blylimesine hassas olusu, faaliyet giderlerindeki

ylkselis ve aktif kalite tarafindaki normallesme kisa vadede karllik izerindeki temel baski unsurlari olmaya devam ediyor.

Bankanin gii¢cli mevduat tabani, yiksek getirili kredi lirlinlerinde devam eden pazar payi kazanimlari ve gliclenen sermaye
tamponlarinin ikinci yari performansini desteklemesini bekliyoruz. Bu dogrultuda, Yapi Kredi icin 48 TL hedef fiyatimizi ve AL

tavsiyemizi koruyoruz. Hedef fiyatimiz mevcut seviyelere gére %55 ylkselis potansiyeline isaret ediyor.
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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) 2(;26 Ceyreklik bazda Yillik bazda
Net faiz geliri 30,985 40,003 47,471 53,574 54,196; 1% 75%
Net lcret ve komisyon gelirleri 26,786 30,195 30,565 30,279 31,2515 3% 17%
Trading gelirleri (15,713)  (18,498)  (21,922) (19,738)  (28,476) 44% 81%
Menkul kiymet alim satimi 482 1,498 799 BAIBS 666; -79% 38%
Swap ve tiirev islemler (16,208) (20,000) (22,722) (23,041) (29,143)5 26% 80%
Temettii geliri 13 3 0 170 1 -99% -92%
Diger gelirler 5,233 4,564 3,335 12,871 4,648; -64% -11%
Faaliyet giderleri (26,557) (30,583) (35,664) (33,817) (35,654)5 5% 34%
Personel giderleri (9,115)  (10,566)  (11,465) (12,342)  (12,258) -1% 34%
Faiz ve vergi dncesi faaliyet kari 11,606 15,112 12,319 30,657 13,7065 -55% 18%
Karsilik giderleri (12,223)  (11,996) (11,209)  (21,468) (16,985)§ -21% 39%
Grup Ill (6,439) (8,161)  (11,337)  (13,404)  (13,721) 2% 113%
Grup I ve Il (5,784) (3,835) 128  (8,064) (3,264) -60% -44%
Digerleri (37) (18) (39) (104) (1,118) 973% 2958%
Serbest karsiliklar 0 0 0 0 (1) n.m. n.m.
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
istiraklerden gelir 3,809 4,020 4,225 4,460 5,291: 19% 39%
Vergi dncesi kar 12,284 17,688 16,762 26,057 13,1535 -50% 7%
Vergi 954 2,626 7,481 5,762 2,438; -58% 156%
Net Kar 11,330 15,062 9,280 20,295 10,715 -47% -5%
Bilango (TL mn) 1C26 2(;26; Ceyreklik bazda Yillik bazda
Krediler 1505288 1,646,124 1,784,099 12897377 2,038,378 7% 35%
Tiiketici 12% 12% 12% 13% 14%! 4% 12%
Kredi kartlari 26% 27% 28% 26% 26%; 1% 2%
Ticari taksitli 8% 8% 9% 9% 10%5 2% 13%
Diger 54% 53% 51% 51% 51% -2% -6%
Takipteki alacaklar 51,345 56,745 68,029 76,988 88,131; 14% 72%
Yeni girisler 29,564 43,458 63,703 16,373 37,2455 127% 26%
Tahsilatlar 12,782 18,563 25,969 5,182 11,672 125% -9%
Silinen alacaklar (5,178) (8,183) (9,966) (2,354) (5,890) 150% 14%
Ozel karsiliklar (-) 29,655 33,296 40,998 47,558 54,1405 14% 83%
Menkul kiymetler 527,152 568,278 585,976 603,163 601,577; 0% 14%
Alim-satim ve satilmaya hazir 167,659 192,601 195,486 212,738 192,938§ -9% 15%
Vadesine kadar elde tutulacak 359,493 375,677 390,490 390,425 408,6395 5% 14%
Toplam varliklar 2,806,307 3,040,767 3,171,616 3,402,259 3,572,390; 5% 27%
Mevduat 1,530,494 1,630,675 1,783,460 1,839,732 1,985,9055 8% 30%
ihra¢ edilen menkul kiymetler 174,965 196,788 221,837 247,278 250,608§ 1% 43%
Toptan fonlama 584,696 658,235 580,454 684,542 656,581; -4% 12%
Ozkaynaklar 221,692 241,283 255,606 271,123 286,4885 6% 29%
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Rasyo Analizi 2(,'265 Ceyreklik bazda Yillik bazda
Net faiz marji, ceyreklik 5.29% 6.23% 6.96% 7.45% 7.14%; (31bps) 185bps
Swap maliyetlerine gére diizeltilmis 1.74% 2.30% 2.81% 3.21% 2.69% (52bps) 95bps
Swap ve TUFE endekslerine gore :
diizeltilmis 2.70% 3.49% 4.44% 5.25% 5.05% : (19bps) 235bps
TP
Krediler 36.13%  35.09%  33.31%  31.48% = 31.94% 46bps (420bps)
Menkul kiymetler 27.65% 28.67% 26.93% 24.77% 28.31% 354bps 66bps
Mevduatlar 32.46% 31.95% 29.90% 27.85% 28.69% 85bps (376bps)
Kredi-mevduat faiz makasi 3.68% 3.14% 3.41% 3.63% 3.24% (39bps) (43bps)
YP
Krediler 8.18% 7.74% 7.50% 7.21% 7.39% 18bps (79bps)
Menkul kiymetler 5.80% 5.69% 5.92% 5.31% 5.32% 1bps (48bps)
Mevduatlar 0.56% 0.42% 0.37% 0.33% 0.35% 2bps (21bps)
Kredi-mevduat faiz makasi 7.62% 7.32% 7.14% 6.88% 7.04% 16bps (58bps)
Faaliyet kar marji (karsiliklar 6ncesi) 1.98% 2.35% 1.80% 4.26% 1.80%; (246bps) (18bps)
Takipteki krediler orani 3.41% 3.45% 3.81% 4.06% 4.32%5 27bps 91bps
Takipteki kredi karsilik orani 57.76% 58.68% 60.26% 61.77% 61.43%; (34bps) 368bps
Asama Il kredi risk maliyeti 181 bps 207 bps 264 bps 291 bps 279 bpsi (12bps) 98bps
Asama | ve Il kredi risk maliyeti 163 bps 97 bps (3 bps) 175 bps 66 bpsé (109bps) (96bps)
Net risk maliyeti 170 bps 176 bps 176 bps 193 bps 248 bpsé 56bps 78bps
Yilliklandirlmis net takip orani 0.00% 0.00% 0.00% 2.43% 5.20%§ 277bps 520bps
Yakin izleme altindaki krediler 5.74% 4.55% 4.46% 4.67% 4.98%5 31bps (76bps)
Yeniden yapilandirilmis krediler 7.95% 7.65% 7.43% 7.33% 7.10%§ (23bps) (85bps)
Net takipteki kredi stoku / Ana :
Sermaye (Tierl) (Texas orani) 9.87% 9.93% 10.91% 11.63% 12.84%5 121bps 297bps
Net takipteki kredi stoku + Grup 11
krediler / Ana Sermaye (Tier ) 49.2% 41.7% 43.0% 46.6% 51.2%; 456bps 200bps
Gider-gelirorani 63% 59% 64% 53% 63%; 970bps (58bps)
Ortalama varliklarin giderleri (%) 4.0% 4.2% 4.6% 4.1% 4.1%; (3bps) 12bps
Net Gcret/komisyonlarin faaliyet
giderlerine orani 101% 99% 86% 90% 88%5 (189bps) (1,321bps)
Ortalama varlik getirisi 1.7% 2.1% 1.2% 2.5% 1.2%5 (124bps) (47bps)
Ortalama 6zkaynak getirisi 21.2% 26.0% 14.9% 30.8% 15.4%; (1,545bps) (584bps)
Kaldirag orani 12.5x 12.6 x 12.5 x 12.5 x 12.5 x 0.03x -0.01x
Ana sermaye yeterlilik orani 13.17% 14.40% 14.54% 12.89% 13.48%; 59bps 31bps
Toplam sermaye yeterlilik orani 15.73% 16.89% 18.09% 15.60% 16.12%; 52bps 39bps
Duizeltilmis kredi/mevduat orani 82% 81% 79% 82% 81%5 (86bps) (70bps)
Ozel karsilik gideri / faaliyet kari oran 55% 54% 92% 44% 100%; 5,639bps 4,463bps

Kisa vadede faizin yeniden

fiyatlanabilir kredilerin toplam :

kredilerigindeki pay 41% 42% 43% 41% 42%§ 80bps 24bps
Kisa vadede faizin yeniden :

fiyatlanabilir mevduatlarin toplam

mevduatigindeki pay 51% 53% 52% 49% 54%; 433bps 206bps
Tasarruf mevduatlarinin toplam
mevduaticindeki payi 69% 65% 60% 58% 57%§ (16bps) (1,139bps)

* ihrag edilen menkul kiymetler, ikincil krediler, uzun vadeli déviz bor¢lanmalari ve banka mevduatlari igin diizeltilmis
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




