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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri  Hedef Fiyat (TL) 54,5 F/K (Cari): 6,9
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanisg Fiyati (TL) 39,5 F/DD (Cari): 1,3
BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan i 4G25 Beklenti

(mn TL) 4G25 3C25 Ceyreksel % 4G24 Yillik % : VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 47.471 40.003 18,7% 22.102 114,8% : 47.580

Karsiliklar Oncesi Kar 23.784 25.678 -7,4% 14.016 69,7% ! 23.175

Net Donem Kari 9.280 15.062 -38,4% 6.611 40,4% ! 8.150 8.197

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: ylizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis

o Tek seferlik vergi gideri net kari olumsuz etkiledi — Yapi Kredi Bankasi 4C25
déneminde beklentilerin (VKY: 8,15 mir TL, Piyasa medyan: 8,2 mir TL) {zerinde,
ceyreksel bazda %38,4 dusus ile 9,28 mir TL net kér acgikladi. S6z konusu dustste,
regiilasyon degisikligi nedeniyle olusan tek seferlik vergi giderlerindeki (¢/¢:+%184,9)
yukselis ve operasyonel giderlerdeki %17'lik ¢ceyreksel artis belirleyici oldu. Boylece
2025 yilinin tamaminda bankanin net kan yillik bazda %62,3 artis ile 47,1 mir TL'ye
ulagirken, ortalama 6zkaynak karhhgi %20,4 oldu.

e Cekirdek gelirler ceyreksel %8,5 artis gosterdi — Banka’nin dordiincl geyrekte swap
dahil net faiz gelirleri gceyreksel bazda %30 artigla 19,2 mir TL'ye yiikseldi. Bu donemde
TUFEX gelirleri 6nceki geyrege gore %3 azalarak 13,9 mir TL olurken, swap giderleri ise
%11 artis gosterdi. 4C25te net faiz marji, 3C25'teki %2,4 seviyesinden %3,0'e
ylkselerek iyilesme kaydetti. Diger yandan, bankanin net tcret ve komisyon gelirleri
son geyrekte %1,2 ile sinirli artis gostererek 30,6 mir TL oldu. Boylece bankanin bu
donemde ¢ekirdek gelirleri geyreksel %8,5 artis gosterdi.

e 4C25'te SYR %14,8’e yukseldi - 3C25 sonunda %13,9 olan sermaye yeterlilik rasyosu
(SYR) (yasal diizenleme etkileri hari¢) %14,8 seviyesine yiikseldi. Bu donem igerisinde
gerceklestirilen sermaye benzeri tahvil ihracinin rasyoya 91 bp olumlu katkisi oldu.
Aktif kalitesi gostergelerine baktigimizda, bankanin takipteki krediler orani 4G25'te
%3,8 seviyesine yiikseldi (3C25: %3,4). Bu donemde toplam karsilik orani ise %3,7'den
%3,9'a ¢iktl. Son geyrekte kur etkisi hari¢ net kredi risk maliyeti 179 bp diizeyine ulassa
da, 2025 yilini kiimdilatif olarak 167 bp ile hedeflenen (150-175 bp) aralikta tamamladi.
Blyilime tarafinda ise Banka'nin TL kredi biylimesi ¢eyreksel bazda %10 olurken, YP
kredileri dolar bazinda %2 biyudi.

e 2026 yil sonu beklentileri paylasildi- 2026 yili beklentilerini agiklayan Yapi Kredi
Bankasi, bu yil maddi ortalama 6zkaynak Karliigini (MoOK) yiiksek-orta yirmili
seviyelerinde hedeflemektedir (2025: %21,4). Banka, hacim tarafinda TL kredilerde
%30'un Uzerinde bir buyime beklerken, yabanci para kredi talebinin regilasyonlarin
etkisiyle disik tek haneli seviyelerde sinirli kalacagini dngérmektedir. Ayrica 6zellikle
fonlama maliyetlerindeki iyilesme ile net faiz marjinda 100 baz puan ve lizerinde bir
artis ile enflasyona paralel bir komisyon geliri bliyimesi planlanmaktadir. Operasyonel
gider artisini %35 veya altinda tutmayi hedefleyen banka, net kredi riski maliyetini ise
KOBi segmenti kaynakli girislerin etkisiyle 150-175 baz puan araliyinda tahmin
etmektedir.

e Degerleme ve oneri — 2026 tahminlerimize gore 4,1x F/K, 1,0x PD/DD ¢arpanlari ile
islem goren Yapi Kredi Bankasi igin 46,0 TL olan hedef fiyatimizi 54,5 Tl'ye
glincelliyoruz, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”, uzun vadeli “AL” dnerilerimizi
surduriyoruz. Banka paylarinin son bir ayda gosterge endekse gore %14,2 negatif
ayrisma gosterdigini belirtelim.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Agiklanan ! 4G25VKY  sapma%

(mn TL) 4G25 3G25 Ceyreksel % 4G24 Yillik % 2025 2024 Yillik % | Beklenti

Net Faiz Gelirleri 47.471 40.003 18,7% 22.102 114,8% 144.627 75.914 90,5% | 47.580 0.2%
Net Faiz Gelirleri (swap dzlt.) 19.180 14.744 - 30,1% 9.559 100,7% 55.536 13.860 300,7% 19.037 0.8%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 30.565 30.195 1.2% 20.457 49,4% 110.297 73.097 50,9% ; 30.200 1.2%

Net Ticari Kar/Zarar 21.922 -18.501 18,5% -10.636 106,1% -63.087 -46.431 359% i -22.593 -3,0%

Cekirdek Gelirler 56.114 51.697 8,5% 31.923 75,8% 191.836 102.580 87,0% . 55.186 1.7%

Diger Faaliyet Gelirleri 3.335 4.564 -26,9% 5.363 -37.8% 20.941 28.506 -26,5% I 3.771 -11,6%

Toplam Bankacilik Gelirleri 59.448 56.261 57% 37.286 59,4% 212.777 131.086 62,3% I 58.957 0,8%

Faaliyet Giderleri (-) 35.664 30.583 16,6% 23.269 53,3% 117.883 77.385 523% | 35782 -0.3%

Karsilik Oncesi Kar 23.784 25.678 -7,4% 14.016 69,7% 94.894 53.701 76,7% ! 23.175 2,6%

Karsiliklar Giderleri (-) 11.248 12.014 -6,4% 9.318 20,7% 50.319 35.754 407% | 11.828 -4,9%

Diger Gelirler 4.225 4.023 50% 2.866 47,4% 15.402 11.780 30,7% i 4179 1.1%

Vergi Oncesi Kar 16.762 17.688 -5,2% 7.564 121,6% 59.976 29.727 101,8% I 15.525 8,0%

Vergi (-) 7.481 2.626 184,9% 953 685,2% 12.886 710 17143% . 7.375 1,4%

Net Donem Kari 9.280 15.062 -38,4% 6.611 40,4% 47.090 29.017 62,3% ! 8.150 13,9%

Ozet Bilango (Mn TL) (Solo) 2025 9A25 Ceyreksel % 2024 Yillik %

Nakit ve Bankalar 510.460 549.544 71% 411.187 241%

Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0

Menkul Degerler Portfoyi 587.508 570.765 29% 506.153 16,1%

Krediler 1.784916  1.646.745 84% 1.246.545 432%

Diger Aktifler 288.732 273.713 5,5% 216.701 332%

Toplam Aktifler 3.171.616  3.040.767 4,3% 2.380.586  33,2%

Mevduat 1.783.460 1.630.675 9,4% 1.267.908 40,7%

Para Piyasalarina Borglar 67.445 191.795 -64,8% 187.775 -64,1%

Alinan Krediler 390.392 370.471 54% 270.366 44,4%

ihrag Edilen Menkul Degerler 221.838 196.788 12,7% 129.311 71,6%

Diger Yikimlilukler 452.875 409.754 10,5% 332.421 36,2%

Toplam Yiikiimliiliikler 2.916.011 2.799.484 4,2% 2.187.782 33,3%

Ozkaynaklar 255.605 241.283 59% 192.804 32,6%

Toplam Pasifler 3.171.616  3.040.767 4,3% 2.380.586 332%

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatinim, Kons: Konsensiis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ybénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gercevesinde ve yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

0zel 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 sonuglar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecedi her tirlii zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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