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YKBNK - Yapi Kredi Bankasi Yapi Kredi Bankasi - YKBNK — Sinirli Olumlu

57 1 TI_ AL Ozel bankacilikta en iyi cercevelerden birisi!
u Yapi Kredi Bankasi, 2026 2.ceyrekte 10,72 milyar TL net kar ile piyasa

beklentilerinin altinda bizim ise tahminlerimize paralel sonug¢ paylasti.
(Piyasa Beklentisi: 10,85 milyar TL/Pusula Yatirim: 10,64 milyar TL)

Potansiyel: %84,19

Son Fiyat 31,00 Ozet ¢erceve sunmak gerekirse:

Piyasa Degeri (mIn TL) 261.859
Piyasa Degeri (min $) 5.535
F/K 4,73
PD/DD 0,91

Hisse Sayisi (min lot) 8.447 L
FDPO (%) 3878 tavsiyesini sirdiiriiyoruz.

A Genel cercevesiyle 6zel bankacilikta tim beklentilerini tutturma
adayi olarak karsimiza ¢ikan bankanin finansallarini sinirli olumlu
degerlendiriyoruz. Ozel bankacilik tarafinda AL tavsiyesi verdigimiz
iki bankadan birisi olarak karsimiza c¢ikiyor. 57,1 TL ve AL

Guinliik Ort. islem Hacmi (mIn TL) 6.337 Pusulanin 4 Yénii:

50,00 22.000,00 A Beklentilerin timU ucucu olmamasi, konservatif ve net olmasiyla
2(5):88 322888288 birlikte 6zel bankalar arasinda tek tutturan banka olarak
35,00 16.000,00 k kabilir.

30,00 14.000,00 arsimiza cikabilir o

25,00 12.000,00 A Net faiz marjini swap hari¢ 6zel bankacilik arasinda en c¢ok

genisleten banka oldu.
Maliyet yonetisim becerisi cok gulicli sekilde olumlu ilerliyor.

A Ozsermaye karlihginda realistik cerceve realistik sonuclara yon
ahyor.

20,00 10.000,00
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e YKBNK s XBANK
Bankacilik agisindan gayet bir zor ¢eyrek gectigini biliyoruz. XBANK'In

ORTAKLIK YAPISI % 2.Ceyrek Pusulasi raporunda beyan ettigimiz gibi bankacilik sektériinde

Kog Finansal Hizmetler
Kog Holding
Diger

ozel bankacilik icin zor gegen, kalkinma ve yatirim bankaciliginda piyasa disi
ayrismalar gibi hususlar dogal olarak sirket bazli pozitif negatif ayrismalar
gOzetecek gibi goriintyor. BDDK verilerine gore yillik 2026 2.ceyrekte sektor

%16,13 karini artirrken yerli 6zel mevduat %7,39 daralma; yabanci

GUNLO 12AYLI  mevduat %13,29 artis; kamu mevduat %16,43; kalkinma ve yatinm
YKBNK K AYLIK K %36,97 ve katihm %60,11 oraninda karini artirdi. 2026 3.ceyrege
Getiri (TL) -2,64 22,77 7,63 yénelik beklentiler baz etkisi cercevesinde daha net aynismalara neden
Getiri (5) -2,67 -24,00 -20,93 olabilir

Getiri (XU100-Rolatif) -1,09 -16,90 -32,81
Kredi biyimesi yillikta canli kaldi. Banka, kredi biuyiume sinirlamalarina
ragmen yilliklandinimis cercevede 534 baz puan artigla %34,94 oraninda

min TL Konsensls Pusula Yatirim Gergeklesme

Net Kar 10.850,12 10.640,00 10.715,00 LT
kredilerini buyittd. Siniflandirma bakimindan yilbasindan bu yana TL

Ceyreklik 2026/03 2026/06 %15; YP %5 artis kaydetti. Hatiratmak gerekirse banka yila baslarken %30
Yillk 2025/06 2026/06 TL; diisik tek haneli YP kredi biiyiimesi bekliyordu. Bu hedefleri
Net Faiz Marji (C) 6,54 6,94 rahathkla tutturdu. Hatta yilhklandirma yapmak gerekirse TL'de %40 ve
Net Faiz Marji (Y) 4,21 6,94 YP'de %10 biiyiime ile hedef lizeri sonuglar takip ediyoruz.

Net Komisyon Bliytumesi (C) 33,08 24,21

Net Komisyon Bliytumesi (Y) 47,00 24,21

Takipteki Alacak Orani (%) 3,30 4,14

Ozkaynak Karlligi (Y%) 11,24 12,20

Ozkaynak Karliligi (C%) 8,51 12,20

Kredi Bliyume (C) 41,40 34,94

Kredi Buyime (Y) 29,60 34,94

Kavnak: Finnet — Verilerin tiimii solodur.
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Net faiz marjini swap hari¢ en ¢ok genisleten banka oldu. Banka, yonetisim becerisi ve vadesiz mevduat
taban olusum katkisiyla birlikte net faiz marjini swap hari¢ ceyreklik 40 yillik 273 baz puan artisla %6,94
olurken swap ve fonlama maliyetlerinin canli kalmasi kaynakli swap dahil net faiz marji ceyreklik 50 baz puan
disus yilhk 68 baz puan artisla %2,67 seviyesinde gerceklesti. Banka yila baglarken 100 baz puan ve lzeri
net faiz marji genislemesi bekliyordu. Bu hedefin biiyiik bir kismini 50 baz puanlik daralmaya ragmen
tamamlamayi siirdurdd.

Net licret ve komisyonlarda yiksek baza ragmen biiyiime siirdii. 2026 2.ceyrekte net licret ve komisyon
gelirleri %16,67 artisla 31,25 milyar TL olurken 6 aylik biiyime %24 ile 61,5 milyar TL oldu. Ozellikle
siniflandirma bakimindan 6deme sistemleri %13; para transferi %45; kredi islemleri %38; bankasiirans %68
ve yatinm drinleri %81 yillik artis kaydetti. Banka yillik enflasyon bandinda seyir bekliyordu. Bu
cerceveyi rahatlikla tutturabilecegini degerlendiriyoruz.

Maliyet yonetisim becerisi acikca ortadadir. Banka, 2026 2.ceyrekte operasyonel maliyetlerini %18,6
oraninda sinirli artisla 31,5 milyar TL'ye yukselirken 6 aylik cercevede %35 artisla 69,5 milyar TL oldu.
Siniflandirmak gerekirse IT yatinmlan %52; regiilasyon %35; is gelistirme %38; diizenli masraflar %35;
insan kaynaklar %31 artis kaydetti. Komisyon/operasyonel gider rasyosu %90 bandinda seyrini siirdiirdii.
Maliyet/ortalama aktif rasyosu %3,9 bandinda seyrediyor. Banka yila baslarken %35’e esit veya %35'ten
az olur beklentisini aciklamisti. Bu beklentiyi Temmuz ayinda siiregelen ara zamma ragmen
surdirilebilir olacagini degerlendiriyoruz.

intiyath yaklasim kredi risk maliyetinde yukan yonli risk tagiyor. Banka, ézellikle 84 baz puan artan
takipteki alacaklar orani ve ilk 6 ayda bu dogrultuda 150-175 baz puan beklentisinin tizerinde 201 baz puan
net kredi risk maliyeti olusmus oldu. Siniflandirma bakimindan %41 kredi karti; %31 bireysel; %16 KOBI;
%11'i kurumsaldan geliyor. Karsiliklar bakimindan yilbasindan bu yana 21 baz puan ¢eyreklik 13 baz puan
artis kaydedildi. Bu dogrultuda beklentiler belki net kredi risk maliyetinde artis riski olasiligi artsa da bu
durum ihtiyath yaklasimin sonucu olarak degerlendirilebilir.

2.yariyillda sermaye tamponlari daha giiclii olacak. Banka, 29 Temmuz giinii agiklanan Yapi Kredi Portfoy ve
Yap! Kredi Yatinm paylarinin Azimut grubuna devri yaklasik 70 baz puan sermaye rasyolarina katki
saglayacak. Siniflandirma bakimindan is gelistirmenin 92 baz puan baskisi kaynakli sermaye yeterlilik orani
40 baz puan gerilemeyle %14,4’e gerilese de genel cercevesiyle 2.yariyilda hem kredili mevduat
hesaplarinin sermayeye eklenmesi hem de stratejik satis etkisi ile sirasiyla ¢cekirdek sermaye %10,3; ana
sermaye %13,3; sermaye yeterlilik orani %15,3’e yikselmis olacak. Etki analizi bakimindan her 100 baz puan
faiz artisi 13 baz puan olumsuz etki ediyor. Basabas noktalari bakimindan dolar/TL 71 TL; takipteki alacak
orant icin %8 oldugunu hatirlatalim.

Ozsermaye karlihginda beklentilere paralel bir cerceve ilerliyor. Banka, yila baslarken maddi RoE 6zelinde
yiiksek %20'li bir cerceve bekliyordu. Ozsermaye karliligi 6zelinde ¢eyreklik 160 baz puan diisiis olsa da yillik
480 baz puan artisla %21,78 seviyesine yukselmis oldu. Maddi RoE 6zelinde ise gectigimiz yila kiyasla 100
baz puanlik artigla %23,4 seviyesinde gerceklesti. Bankanin bu yili en koti senaryoda orta %20’li seviyede
ucucu olmadan net bir 6zsermaye karlilhgi ile kapatmasini bekleyebiliriz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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