1G26 Kar Degerlendirmesi

YAPI KREDi BANKASI

1¢€26 sonuglari yil sonu hedefleri ile uyumlu geldi

- 1C26 net kari 6nceki ceyrege gore %119 ve onceki yila gbre %77
artisla 20,3 milyar TL oldu ve boylece 17,5 milyar TL diizeyindeki
Ak Yatirim tahmini ile 17,7 milyar TL diizeyindeki medyan analist
beklentisini %15 diizeyinde gecti. Bu sonugla 6z kaynak getirisi
%30,8'le (2025: %21,1) yila gli¢li baslangic yapti. Ancak Yapi
Kredi net faiz marjinda ikinci ceyrekte dislis, sonrasinda yatay
egilim ve son ceyrekte toparlanma beklediginden 6z kaynak
getirisinin de yilin geri kalaninda bankanin orta-tst yirmili
seviyeler beklentisine evrilmesi olasi goriintiyor.

- Bankanin net karinda ceyreksel glcli artis kredi-mevduat
makasinda rahatlama ve béylece TUFE tahviller hari¢ net faiz
gelirinde 6 milyar TL'yi bulan artis sayesinde oldu. Banka TUFE
varsayimini da %27 ile rakiplerine kiyasla yiksek tuttugundan
TUFE tahvil gelirindeki diisiis de &nceki ceyrege gore sadece 1
milyar TL diizeyinde kaldi. Boylece net faiz marji 2025 seviyesinin
100 baz puan uzerine gikarak banka hedefleri ile uyumlu geldi.

- Ayrica 1C25 sonugclari TL kredilerde %30, YP kredilerde diistk tek
haneli blyliime hedefi ile uyumlu goériniyor. Ayrica sonuglar
enflasyona paralel artmasi beklenen komisyon gelirleri ile %35’in
altinda artmasi beklenen faaliyet giderlerindeki yillik %34 ve %35
ile beklentiyi destekliyor. Banka kredi risk maliyeti solo bazda 193
baz puan ile 150-175 baz puan arahgindaki hedefin tzerinde
kaldi. Oz kaynak getirisi de (%27-29) araligindaki hedefin iizerinde
gerceklesti.

Yorum ve Oneri: Kar tahminlerimizi 2026 icin 79 milyar TL ve
2027 igin 105 milyar TL olarak koruduk. Oz kaynak getiri
beklentimiz iki yil i¢cin %27 diizeyinde bulunuyor. Degerleme
donemini bir c¢eyrek ilerletmemize ragmen risksiz getiri
varsayiminin 100 baz puan artis ile %23’e gelmesi 12 aylik fiyat
hedefinin de 50,00 TL'de sabit kalmasini sagladi. Hedef fiyatin
ima ettigi 1 yil sonraki F/DD 1.10x seviyesinde bulunuyor. Hisse
getirisi yilbasina gore BIST-100 endeks getirisinin %25 altinda
kaldi. Faiz indirim beklentileri yilin ikinci yarisina ertelense de
yatirim gériisimiizii “Endeks Uzeri Getiri” olarak koruduk.

Doénem Ozeti

TRY mn Ozet Finansallar Karsilagtirma
1C26 1C25 yil 4C25 ceyrek|[AkYat Piyasa
Swap dhl. net faiz g. 23,119 11,414 103% 18,370 26%| 22,028 n.a.
Net faiz marji 3.2% 2.1% 110bps 2.7% 52bps 3.1% n.a.
Net Kar 20,295 11,418 78% 9,280 119%| 17,500 17,668
0Oz sermaye 271,123 205,672 32% 255,605 6%| 274,078 n.a.
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Bloomberg Kodu

YKBNKTI

Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 50.00
Glncel Fiyat, TL 36.56
Getiri Potansiyeli 37%
Halka Aciklik Orani 39%
Piyasa Degeri, mn TL 308,824
Finansal Veriler 2024 2025 2026T 2027T
Ozet UFRS Finansallar
Dlz. NFK, mn TL 29,483 81,540 129,479 171,991
Net Kar, mn TL 29,017 47,090 79,000 105,000
Ozkaynak, mn TL 192,804 255,605 332,356 435,513
Toplam Aktif, mn TL 2,380,586 3,171,616 4,110,357 5,015,787
Ort. FKA, mn TL 1,918,415 2,494,912 3,215,796 3,995,717
Karlihk
Ort. Aktif Karlilig 1.4% 1.7% 2.2% 2.3%
Ort. Ozk. Karliligi 15.6% 21.0% 26.9% 27.3%
Temetti Verimi 4.3% - - 2.6%
Biiyiime
Duz. NFK, y/y -68.2% 176.6% 58.8% 32.8%
Net Kar, y/y -57.3% 62.3% 67.8% 32.9%
Ozkaynak, y/y 7.8% 32.6% 30.0% 31.0%
Toplam Aktif, y/y 36.9%  33.2%  29.6%  22.0%
Ort. FKA, y/y 51.9% 30.1% 28.9% 24.3%
Degerleme Verisi 2024 2025 2026T 2027T
F/K 8.2 5.5 3.9 2.9
F/DD 1.2 1.0 0.9 0.7
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri 10.2% -9.5% 60.8% 0.9%
BiST-100 Relatif -2.2% -12.5% 3.6% -20.6%
AOIH, mn TL 5,950 6,980 6,637 7,336
50.00 1.40

1.20
40.00 -

1.00
30.00 0.80
20.00 - 0.60

0.40
10.00 -

0.20

——YKBNK  —— BIST-100 Relatif (sag)
May-25 ABu-25 Kas-25 Sub-26


mailto:hakan.aygun@akyatirim.com.tr

AKYatirim

1G26 Sonuglarina iliskin Detaylar:

- Yapi Kredi’nin komisyon gelirleri 1¢26’da da dnceki iki ¢eyrekte oldugu gibi 30 milyar
TL’'nin hafif Gzerinde yatay kaldi. Bu kalemde yillik artis ise %33 oldu. Yapi Kredi Bankasi,
enflasyona paralel artmasini bekledigi komisyon gelirinde beklentisini degistirmedi. Biz de
komisyon geliri artis tahminimizi %28 olarak koruduk (yillik ort. 2026 enflasyon
beklentimiz: %30).

- Faaliyet giderleri, 4C25’te 6ne alinan bazi harcama kalemleri nedeniyle 1C26’da %5,2
geriledi ve yillik bazda %78 artis gosterdi. Takip eden donemlerde ceyrekten ceyrege
ortalama %7-8 araliginda artislarla bankanin 2026 icin 6ngérdigi %35’in altinda biylime
Ongorisl uyumlu goriniyor. Modelimizde bu kalemdeki artisi %33,5 dizeyinde tuttuk.
Ancak, enflasyonda katilik ve maas hesaplarina dénik promosyon uygulamalari gibi
rekabeti artirabilecek gelismelerin bu kalemde yukari yonli risk olusturabilecegini tekrar
hatirlatmak isteriz.

- Net sorunlu kredi intikali (brit rakam — tahsilatlar) 1C26’te 6nceki ceyrege gére 1,5
milyar TL'den fazla azalarak 11,2 milyar TL oldu. Yapi Kredi, 2025'teki 8,5 milyar TL sorunlu
kredi iptalinin ardindan 1C26’da da 2,2 milyar TL sorunlu kredi iptal etti. Boylece sorunlu
krediler 1C26 sonunda 77 milyar TL ve sorunlu kredi orani %4,1 oldu.

- Yapi Kredi net kredi karsilik gideri ise 6nceki ceyrege gore 0,4 milyar TL artarak 8,9 milyar
TL oldu. Buna gore kredi risk maliyeti de solo bazl 193 baz puan seviyesinde &nceki
ceyrege yakin gerceklesti. Banka 2026’ya iliskin net kredi risk maliyeti 6ngorisini 150-
175 baz puan araliginda o6ngérmisti. Bu seviye rakiplerin ongorilerinin altinda
bulunuyor. Solo bazli modelimizde banka igin kredi risk maliyetini 2026 igin 180 baz puan
olarak varsaydik. Ozellikle faiz indirim patikasinin gecikmesi bu tahmin (izerinde yukari
yonli risk barindiriyor.
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Gelir Tablosu (milyon TL) 1¢25 2C25 3¢25 4G25 1C26 2025/3 2026/3
Net Faiz Geliri (diizeltilmis) 11,414 10,197 14,744 18,370 23,119 11,414 23,119
-TUFE tahvil geliri 14,015 12,953 15,327 14,985 13,914 14,015 13,914
-Cekirdek Net Faiz Geliri -2,601 -2,756 -583 3,385 9,205 -2,601 9,205
Swap maliyetleri (bilgi) -14,753 -20,788 -25,259 -29,101 -30,455 -14,753 -30,455
Hazine islem kéar/zarari (swap maliyeti harig) 7,815 5,062 6,758 7,179 10,548 7,815 10,548
- Esas Hazine igslem kéar/zarari 6,714 3,800 5,998 6,657 10,046 6,714 10,046

- Kura bagh karsilik gider koruma geliri (bilgi) 1,101 1,262 760 522 502 1,101 502
Kredi karsilik giderleri (kur kaynakh gider harig) (-) 6,313 6,063 7,002 8,469 8,863 6,313 8,863
- Kredi karsilk gideri (kur kaynakh gider harig) 13,671 10,962 11,236 10,687 20,966 13,671 20,966
- iptal edilen karsiliklar 7,358 4,899 4,234 2,218 12,103 7,358 12,103
Diizeltilmis Net Faiz Geliri 11,815 7,935 13,740 16,558 24,302 11,815 24,302
Komisyon ve Ucretler (net) 22,751 26,786 30,195 30,565 30,278 22,751 30,278
Bankacilik Geliri 34,566 34,721 43,935 47,123 54,580 34,566 54,580
Diger Gelirler 451 334 330 1,117 768 451 768
Diger kargiliklari (serbest karsilik dahil) (-) 26 37 18 39 104 26 104
Faaliyet giderleri (-) 25,080 26,556 30,583 35,664 33,817 25,080 33,817
Vergi Oncesi Kar 9,912 8,462 13,665 12,536 21,426 9,912 21,426
istirak geliri 3,331 3,822 4,023 4,225 4,630 3,331 4,630
Vergi(-) 1,825 954 2,626 7,481 5,762 1,825 5,762
Net Kar 11,418 11,330 15,062 9,280 20,295 11,418 20,295

Bilango (milyon TL)

Likit aktifler 486,226 509,207 549,390 510,342 577,272 486,226 577,272
Menkul Kiymetler 480,755 530,187 570,765 587,508 604,509 480,755 604,509
Krediler 1,294,680 1,453,943 1,589,379 1,716,069 1,820,389 1,294,680 1,820,389
Tahsili gecikmis krediler 45,547 51,345 56,745 68,029 76,988 45,547 76,988
Krediler icin ayrilan karsiliklar (-) 52,057 55,902 60,212 69,123 75,105 52,057 75,105
Sabi kiymetler ve diger aktifler 288,628 317,527 334,700 358,791 398,206 288,628 398,206
Toplam aktifler 2,543,778 2,806,307 3,040,767 3,171,616 3,402,259 2,543,778 3,402,259
Misteri mevduati 1,403,392 1,510,490 1,616,534 1,766,619 1,811,933 1,403,392 1,811,933
ihrag edilen M.K. ve alinan krediler 597,552 710,111 773,196 696,516 845,687 597,552 845,687
Diger 337,162 364,014 409,754 452,875 473,516 337,162 473,516
Oz sermaye 205,672 221,692 241,283 255,605 271,123 205,672 271,123

Toplam pasifler 2,543,778 2,806,307 3,040,767 3,171,616 3,402,259 2,543,778 3,402,259
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Gelir tablosu kalemlerinde artislar 1C¢25 2G25 3¢25 4G25 1C26 2025/3 2026/3
Net faiz geliri 19.4% -10.7% 44.6% 24.6% 25.8% 110.1% 102.5%
Komisyonlar 11.2% 17.7% 12.7% 1.2% -0.9% 46.2% 33.1%
Karsilik gideri 58.8% -17.1% -2.0% -6.4% 91.8% 22.3% 45.8%
Faaliyet gideri 7.8% 5.9% 15.2% 16.6% -5.2% 53.1% 34.8%
Net kar 72.7% -0.8% 32.9% -38.4% 118.7% 10.8% 77.7%

Temel Performans Kriterleri

TL kredi artisi 3.8% 12.2% 9.8% 9.8% 6.1% 14.8% 43.7%
YP kredi artigi (dolar bazh) 6.8% 7.3% 3.7% 0.9% 2.4% 31.4% 15.0%
TL mevduat artisi 6.6% 9.4% 6.0% 7.7% 0.5% 6.6% 0.5%
YP mevduat artisi (dolar bazh) 15.1% 0.2% 4.1% 8.2% 1.9% 15.1% 1.9%
TL vadesiz mevduat orani 27.9% 32.1% 28.0% 27.8% 28.7% 27.9% 28.7%
YP vadesiz mevduat orani 72.0% 73.2% 76.2% 77.3% 80.2% 72.0% 80.2%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 11.9% 11.3% 11.1% 11.3% 9.7% 11.9% 9.7%
SYR 15.7% 14.7% 15.6% 16.7% 14.1% 15.7% 14.1%
Ortalama Faiz Getirili Aktifler 2,192,708 2,377,499 2,601,435 2,761,726 2,908,044 2,192,708 2,908,044
Duzeltilmis Net Faiz Geliri 11,414 10,197 14,744 18,370 23,119 11,414 23,119
Dizeltilmis Net Faiz Geliri (Tufe tahvil geliri hrg) -2,601 -2,756 -583 3,385 9,205 -2,601 9,205
Net Faiz Marji 2.1% 1.7% 2.3% 2.7% 3.2% 2.1% 3.2%
Net Faiz Marji (Tufe tahvil geliri hrg) -0.5% -0.5% -0.1% 0.5% 1.3% -0.5% 1.3%
TL kredi getirisi 36.5% 38.0% 37.0% 35.2% 33.4% 36.5% 33.4%
YP kredi getirisi 8.0% 8.2% 7.7% 7.5% 7.2% 8.0% 7.2%
TL mevduat maliyeti 42.5% 47.2% 46.2% 42.0% 39.6% 42.5% 39.6%
YP mevduat maliyeti 1.5% 1.9% 1.5% 1.4% 1.3% 1.5% 1.3%
Net karsilik gideri (kur kaynakh maliyet harig) 6,313 6,063 7,002 8,469 8,863 6,313 8,863
Uglincii asama krediler 9,375 6,439 8,161 11,337 13,404 9,375 13,404
Standart krediler (I. ve Il. asama) 5,397 5,784 3,835 -128 8,064 5,397 8,064
Serbest kalan karsiliklar 7,358 4,899 4,234 2,218 12,103 7,358 12,103
Karsiliklar igin kur kaynakh pozisyon geliri 1,101 1,262 760 522 502 1,101 502

- Serbest karsiliklar 0 0 0 0 0 0 0
Donemin Ortalama Kredi Hacmi 1,292,793 1,422,757 1,575,706 1,715,112 1,840,738 1,292,793 1,840,738
Kur kaynakh risk maliyeti 34bps 35bps 19bps 12bps 11bps 34bps 11bps
Toplam net kredi risk maliyeti (kur etkisi dhl.) 229bps 206bps 197bps 210bps 204bps 229bps 204bps
Toplam net kredi risk maliyeti (kur etkisi hrg.) 195bps 170bps 178bps 198bps 193bps 195bps 193bps
Net komisyonlar / Faaliyet giderleri 91% 101% 99% 86% 90% 91% 90%
Maliyet / Gelir orani 54.8% 57.5% 54.6% 58.0% 48.8% 54.8% 48.8%
Ortalama aktifler 2,462,182 2,675,043 2,923,537 3,106,191 3,286,937 2,462,182 3,286,937
Ortalama 6z sermaye 199,238 213,682 231,488 248,444 263,364 199,238 263,364
Ortalama aktif karhilik 1.9% 1.7% 2.1% 1.2% 2.5% 1.9% 2.5%
Ortalama Oz sermaye karliligi 22.9% 21.2% 26.0% 14.9% 30.8% 22.9% 30.8%

Ortalama Etkin Vergi Orani 18.4% 11.3% 19.2% 59.7% 26.9% 18.4% 26.9%
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Model Giincellemeleri (milyon TL)

Cari Onceki
2026T 2027T 2028T 2026T 2027T 2028T

Duzeltilmis Faiz Geliri 96,737 132,178 102,329 133,405
TUFE tahvil geliri 65,039 64,960 56,877 57,129
Net komisyon geliri 141,150 177,825 141,250 175,221
Hazine islem geliri 30,319 37,596 26,935 34,402
Karsiliklar (net) 37,030 43,883 35,985 39,888
Faaliyet gideri 157,380 199,900 157,351 197,216
Net Kar 79,000 105,000 79,000 105,000
Krediler 2,205,996 2,803,605 2,201,435 2,797,669
Mevduat 2,264,277 2,759,309 2,258,085 2,754,726
T. Aktifler 4,110,357 5,015,787 4,042,362 4,926,323
0z sermaye 332,356 435,513 338,705 441,918
Net Faiz Mariji 3.0% 3.3% 3.2% 3.4%
Net kredi risk maliyeti 180bps 165bps 175bps 150bps
Faaliyet giderleri/gelirler 53.3% 52.6% 53.0% 52.5%
Aktif karhhk 2.2% 2.3% 2.2% 2.3%
0z sermaye karlilig 26.9% 27.3% 26.6% 26.9%
12 aylik fiyat hedefi 50.00 50.00

Kaynak: Ak Yatirim Arastirma

Net Kar Tahmini Degisim
Hedef Fiyat Degisim
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AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir 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 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirnm’in ve Akbank’in tim
calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirnm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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