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Marjda

Yap1 Kredi Bankasi, 2C26 solo finansal sonuglarinda bizim ve
piyasa medyan beklentisine paralel 10,7 milyar TL net kar
acikladi. Aciklanan net kar ceyreksel bazda %47,2, yilik bazda
%5,4 duslse isaret ediyor.

Banka’nin net faiz geliri ceyreksel bazda %1,2 artisla 54,2 milyar
TL’ye yikselirken, swap maliyetleri %10,5 artis gostererek 33,6
milyar TL’ye yiikseldi. Bu dogrultuda, swap dahil net faiz geliri
%11,1 gerileyerek 20,6 milyar TL seviyesinde gerceklesti (Yiluk
%101,5 artis). Bu dogrultuda swap dahil net faiz marji 50 bp
gerileyerek %2,7 seviyesinde gerceklesti. Bu daralmada; TL kredi
getirisi 66 bp artis kaydederken, TL vadeli mevduat maliyetinin
131 bp artis kaydetmesi temel etken olarak one cikti. Marj
destekleyen unsur, TUFE endeksli menkul kiymet gelirinin
degerleme degisimi kaynakli %24,2 artisla 15,6 milyar TL’'ye
yiikselmesi oldu. TUFEKS gelirinin ceyreklik degisimde marja
katkisin1 31 bp olarak hesapliyoruz.

Komisyon gelirlerinde sinirli artis. Yap1 Kredi’nin net Ucret ve
komisyon gelirleri ceyreksel bazda %3,2, yillk %16,7 artisla 31,3
milyar TL seviyesinde gerceklesti. Faaliyet giderleri tarafinda ise
ceyreklik artis %5,4 olarak gerceklesti (Yillik artis %34,3). Alt
kinimlarda; personel giderleri %0,7 gerilerken, personel disi
giderler %8,9 artis kaydetti. Bu dogrultuda bankanmin
komisyon/gider rasyosu %89,5’ten %87,7’ye geriledi.

Aktif kalitesi tarafinda, takipteki kredi oran %4,06 seviyesinden
%4,33’e yiikseldi. Bu dogrultuda net kredi riski maliyeti ceyreklik
bazda 250 bp seviyesine yiikseldi.

Yap1 Kredi, 2026 yil sonu beklentilerinde revizyona gitmedi; TL
kredi buytimesi (%30), YP kredi biiyiimesi (dusiik tek haneli), swap
dahil net faiz marjinda >100 bp iyilesme, net lcret biiyiimesi
(~enflasyon) ve faaliyet gideri buyimesi (<%35) kalemlerinin
tamami korundu. Ancak banka, net kredi risk maliyeti (150-175
bp) kaleminde asagi yonlii risk notu distl; 1Y26 gerceklesmesi
201 bp oldu (2C: 224 bp). Ortalama 6zkaynak karliig1 beklentisi
"yuksek-orta 20'ler" seviyesinde korunurken, 1Y26 gerceklesmesi
%23,4 oldu.

Aciklanan 2C26 finansal sonuclarini, beklentilere paralel
gerceklesen net kar  dogrultusunda  “Notr”  olarak
degerlendiriyoruz. Yil sonu 6zkaynak karliig1 beklentimizi %25,1
seviyesine revize ediyoruz ve mevcutta 58,30 TL seviyesinde
bulunan 12 ayhk hedef pay fiyatimiz1 51,10 TL olarak
giincelliyoruz. Hedef fiyatiiiz, mevcut seviyelere gore %65
yukselis potansiyeline isaret etmekte olup “AL” tavsiyemizi
surdiiriiyoruz. Yapir Kredi Bankas1 2026T 3,6x F/K ve 0,80 F/DD
carpanlariyla ve %25,1 ortalama oOzkaynak getirisiyle islem
gormektedir.

Tavsive AL
Hedef fivat (TL) 51,10
- - r o/
Artis potansiveli (%) 65%
Onceki Tavsiye AL
Onceki hedef fiyat (TL) 58,30
TL uss
Fiyat 31,00 0,55
BiST 100 13.283 23
US$ (MB Alig): 4733
52 Hafta Yiksek: 4450 1,02
52 Hafta Dilgiik: 2714 0,65
Bloomberg Kodu: YKBNK.TI
Hisse Senedi Sayis: (Mn): o.447
(TL Mn) {USS Mn)
Piyasa Degeri: 261.859 5.535
Halka Agik PD: 102.125 2.159
Ortalama iglem Hacmi: 6.854 191
Beklenti (TL mn) Agiklanan  §eker Fark Piyasa Fark
Met kar 10715 10784 -0,5% 10782 -1%
2026 1G26 2026 Ceyrek 2025 Yillk
Net kar (TL mn} 20285 10715 -47%  11.330 -5%
Tahminler (TL mn) 2023A 2024A 2025A 2026T  2027T
Met Kar 63.008 25017 47.080 72255 116.378
Ozkaynak 178.852 192.804 255605 327.733 429658
Degerleme 2023A 2024A 2025A 2026T 20271
FIK (x) 24 89 65 36 23
FIDD (x) 0,92 1,34 1,20 0,30 0,61
Aktif Getirisi 4 T% 1,4% 1,7% 1,9% 24%
Ozkaynak Getirisi 445% 157% 211% 251% 31,3%
Getiri (%) S1A 53A S6A 51Y ¥YB
TL Getiri: 228 -183 245 T8 144
US$ Getiri: 240 204 -30% 208 -Z25
BIST 100 Relatif Getiri: -120 91 214 282 278
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Bilanco biiyiimesi mevduat tarafinda giicli, sermaye rasyolar karisik seyretti. TL krediler ceyreksel %8,3 buyiirken, YP krediler dolar
bazinda %0,4 daraldi. Fonlama tarafinda toplam mevduatlar %7,9 artti; TL mevduatlar %13,6 yikselirken YP mevduatlar dolar bazinda
%4,8 geriledi. TL vadeli mevduat tabanindaki %15, 1'lik artis, ceyrek boyunca mevduat maliyetindeki ytikselisin arkasindaki temel unsur
oldu. Ozkaynaklar %5,7 artisla 286,5 milyar TL'ye ulasirken, ceyreklik 6zkaynak karliigi %30,8'den %15,4'e geriledi (kiimiilatif %22,9).
Cekirdek sermaye yeterliligi %10,81'den %10,52'ye gerilerken, ana sermaye yeterliligi %12,89'dan %13,48'e ve toplam sermaye yeterliligi
%15,60'tan %16,12'ye yukseldi.

Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 6A25 3A26 6A26 Ceyreklik % Yilhk % YBB
Menkul Kiymetler Portfoyi 530.187 604.509 602.942 -0,3% 13,7% 2,6%
Krediler 1.453.943 1.820.389 1.950.247 7,1% 34,1% 13,6%
Toplam Aktifler 2.806.307 3.402.259 3.572.390 5,0% 27,3% 12,6%
Mevduat 1.930.494 1.839.732 1.985.905 7,9% 29,8% 11,4%

TL Mevduat 931.069 1.075.769 1.222.515 13,6% 31,3% 15,0%

YP Mevduat 599.425 763.962 763.390 -0,1% 27,4% 5,9%
Ozkaynaklar 221.692 271.123 286.488 5,7% 29,2% 12,1%
Toplam Yiikiimliliikler 2.806.307 3.402.259 3.572.390 5,0% 27,3% 12,6%

Kaynak: Banka Finansallar, $eker Yabinm Aragfirma

Tablo 2: Ozet Gelir Tablosu

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 2C25 1C26 2C26 Ceyreklik % Yilhk % Haziran 25 Haziran 26 Yilhk %
Net Faiz Geliri (Swap dahil) 10.197 23.119 20.551 -11,1% 101,5% 21.611 43.670 102,1%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 26.786 30.278 31.252 3,2% 16,7% 49.537 61.530 24,2%
istirak Gelirleri 3.822 4.630 5.292 14,3% 38,5% 7.153 9.922 38,7%
Ticari Kar/Zarar (Net) 5.062 10.548 5.167 -51,0% 2,1% 12.877 15.715 22,0%
Diger Faaliyet Gelirleri (Net) 334 768 2.348 206,0% 603,0% 785 3.116 296,9%
Karsiik Giderleri (Net) 7.361 9.469 15.803 66,9% 114,7% 14.801 25.272 70,8%
Faaliyet Giderleri 26.956 3ieg 35.654 5,4% 34,3% 31.636 69.471 34,5%
Vergi Oncesi Kar 12.284 26.057 13.153 -49,5% 7,1% 25.527 39.210 53,6%
Vergi 954 5.762 2.438 -57,7% 155,5% 2.779 8.200 195,1%
Net Kar 11.330 20.295 10.715 -47,2% -5,4% 22.748 31.010 36,3%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatinm Aragtirma
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Tablo 3: Bilango Rasyolan

Fonlama Yapisi 2025 1C26 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Kredi/Mevduat Oram 95% 99% 28% -0,7% 3,2% 2,0%
TL Kredi/Mevduat Oram 104% 115% 110% -5,4% 5,8% 0,0%
YP Kredi/Mevduat Oram 81% Ta% 79% 3,5% -1,4% 3,5%
Vadesiz Mevduat/Mevduat 48% 50% 47% -3,2% -1,5% -1,0%
Vadeli Mevduat/Mevduat 52% 50% 3% 3,2% 1,5% 1,0%
Aktif Kalitesi 2025 1C26 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Takipteki Kredi Oram 3,4% 4,1% 4,3% 0,3% 0,9% 0,5%
Net Kredi Riski Maliyeti 2,06% 7,04% -2,50% -4,5% -4,6% -4,7%
Net Kredi Riski Maliyeti (Kiimiile) 2,16% 7,06% -0,31% -2,4% -2,5% -2,3%
Asama 1 Krediler/ Toplam Krediler 82,9% 84,0% 83,6% -0,3% 0,7% -0,7%
Asama 2 Krediler/ Toplam Krediler 13,7% 12,0% 12,1% 0,1% -1,6% 0,2%
Toplam Karsihk/ Takipteki Kredi Oram 108,9% 97,6% 94.,6% -3,0% -14,3% -7,0%
Sermaye Yeterlilik ve Kaldirag Oram 2025 1C26 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Cekirdek Sermaye Yeterliligi Oram 12,1% 10,8% 10,5% -0,3% -1,6% -1,7%
Ana Sermaye Yeterliligi Oram 13,2% 12,9% 13,5% 0,6% 0,3% -1,1%
Sermaye Yeterliligi Oram 15,7% 15,6% 16,1% 0,5% 0,4% -2,0%
Kaldirac 12,7 12,5 12,5 - 0,08 - 0,19 6,1%
Kredi Kinhmlan 2025 1026 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
TL Krediler/Krediler 66,6% 68,1% 68,9% 0,8% 2,2% 0,8%
YP Krediler fKrediler 33,4% 31,9% 3N,0% -0,8% -2,2% -0,8%
TL Mevduat/Mevduat 60,8% 58,5% 61,6% 3,1% 0,7% 2,0%
¥P Mevduat/Mevduat 39,72% 41,5% 38,4% 3,1% -0,7% -2,0%
Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatirim Arastirma
Tablo 4: Karhlhik Rasyolan (Ceyreklik) 2025 1C26 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Aktif Karlibig 1,7% 2,b% 1,2% -1,24% -0,473% 0,03%
Gzkaynak Karlihg 21,2% 30,8% 15,4% -15,45% -5,84% 0,43%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 1,74% 3,21% 2,70% -0,50% 0,97% -0,10%
Karhlik Rasyolan (Kiimiile) 2025 1C26 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Aktif Karlibig 1,B8% 2,b% 1,8% -0,64% 0,073% 0,15%
Gzkaynak Karlihg 22,0% 30,8% 22,9% -7,94% 0,87% 1,80%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 1,9% 3,2% 3,0% -0,25% 1,05% 0,69%
Verimlilik Rasyolan 2025 1026 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Faaliyet Giderleri/ Toplam Aktifler 4,0% 4,1% 4,1% -0,03% 0,12% -0,50%
Komisyon Gelirleri/ Toplam aktifler 4,01% 3,68% 3,58% -0,10% -0,42% -0,35%
Komisyon Gelirleri/Faaliyet Giderleri 100,9% 89,5% a7,7% -1,88% -13,21% 1,95%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yafirim Arastirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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