TEeRa YATIRIM

2C26 incelemesi

Yapi Kredi Bankasi

%16 maddi 6zkaynak kdrliligi ile beklentilere paralel sonuglar

® Yapi Kredi Bankasi, 2C26’da 10.782mn TL konsensis ve 10.861mn TL Tera tahminlerine
paralel olarak 10.715mn TL konsolide olmayan net kar bildirdi. YKB’nin net kar1 2C26’da
yuksek baz etkisiyle ceyreklik bazda %47 ve yillik bazda %5 azalarak %16 maddi 6zkaynak
karlihgina tekabiil etti. Boylece YKB’nin net kari 1Y26’da yillik bazda %36 artisla %23
maddi 6zkaynak karliligina ulasti. Beklentilerin Gzerindeki enflasyon tahminine bagh
olarak tahminlerden bir miktar ylksek gerceklesen net faiz marji, beklenenden yiiksek
gelen diger karsiliklar ve vergi giderleri ile dengelendi. Ozetle, 2C26’da saglam hacim
buylmesi, yiiksek TL fonlama maliyetleri kaynakli marj daralmasi, komisyonlarda daha
ihmli artis, kontrol altindaki gider biiyiimesi ve risk maliyetinde artis gézlemlendi. Ote
yandan, YKB’nin 6zkaynaklarinin degerleme kazanglarinin destegiyle geyreklik bazda %6
buytyerek yilliklandirilmis %23 defter degeri blylumesine isaret ettigini not etmek
gerekir.

Detaylara baktigimizda, bankanin kurumsal kredi kartlarinda bir miktar pazar payindan
feragat etmesine karsin konut kredileri, ihtiyag kredileri ve TL ticari kredilerin
onculuginde TL kredi hacmi 2C26’da ceyreklik %9 blylume kaydetti; buna yatay
seyreden doviz kredileri eslik etti. Fonlama tarafinda, vadesiz mevduat payinin biyiik
Olciide korunmasiyla TL mevduatlarda ¢eyreklik %14 blylime gorilirken, doéviz
mevduatlarda ceyreklik %5 gerileme yasandi. Swapla dizeltilmis net faiz mariji, TL

fonlama maliyetlerindeki artisin TUFEX tahvillerindeki yukari yonlii yeniden fivatlama ile
kismen dengelenmesi sebebiyle ceyreklik 50 baz puan daraldi. Bankanin 1Y26’da TUFEX

degerlemesinde %30 enflasyon varsayimi kullandigini (1¢’de %27) not etmek gerekir.
Ticari karlar, tahvillerde firsatlarin olmamasi ve daha disiik musteri islem hacmi
nedeniyle 1C'deki yuksek bazdan ceyreklik bazda keskin bir dusls gosterdi. Kurla
diizeltilmis risk maliyeti; KOBI TGA girisleri, diisiik tahsilatlar ve ihtiyath karsilik politikasi
kaynakli olarak 2G26’da 224bps seviyesine yiikseldi; toplam kredi karsilik orani ise
ceyreklik 13 baz puan artarak %4,1 oldu. Komisyon gelirleri biytimesi, bazi fiyatlama
ayarlamalarinin etkisiyle 2¢26’da c¢eyreklik %3 artisa isaret ederek yillk bazda %17
seviyesine geriledi. Gider blylme ivmesi, ¢eyreklik %5 artisla yillik %34 seviyesinde
kontrol altinda kaldi. Son olarak, sermaye oranlari geyreklik bazda hafif diisiis gosterdi;
konsolide gekirdek sermaye orani 2G26 sonu itibariyla %9,4 seviyesinde gergeklesti.

YKB yonetimi 2026 yili beklentileriyle alakali gérinim paylasti. Banka artik 150-175bps
kurla duzeltilmis risk maliyeti beklentisi (Tera: 200bps) lizerinde bir miktar risk
ongorirken, yiksek-orta %20'li seviyelerde maddi 6zkaynak karliligi hedefini (Yapi Kredi
Portfdy satisi dahil Tera: %27) koruyor. Ote yandan, biitce beklentilerinde geriye kalan
%30 TL kredi buytumesi (Tera: +%32), dusik tek haneli doviz kredi biytimesi (Tera: +%4),
>100bps swapla diizeltilmis net faiz marji genislemesi (Tera: 72bps), ~TUFE komisyon
buylmesi (Tera: +%26) ve <%35 gider biylmesi (Tera: +%34) hedefleri korunuyor. Net
faiz marjinda hafif bir asagi yonlu riskin muhtemel oldugunu ancak net karin Yapi Kredi
Portfdy satisi ile desteklenecegini diisiinliyoruz. Tahminlerimize gore, hisse senedi 0,76x
2026T PD/DD ve 3,4x 2026T F/K ile islem goriiyor. Hisse basina 49,37 TL olan 12 ayhk
hedef fiyatimiz %59 artis potansiyeli sunuyor. Bu nedenle, Yapi Kredi Bankasi i¢in Endeks
Ustii Getiri tavsiyemizi koruyoruz.

Endeks Ustii Getiri

31 Temmuz 2026

Fiyat Verileri

Hisse Fiyati (TL) 31.00
Piyasa Degeri (TLmn) 261,859
12-ayhik Hedef Fiyat (TL/hisse) 49.37
12-aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 417,041
12-aylik Getiri Potansiyeli %59
Temettd Verimi %0
Finansallar (TL mn) 2024 2025 2026E 2027E
Net Faiz Geliri (swap) 13,860 55,536 95,447 155,847
% vy 301 72 63
Net D&nem Kan 29,017 47,090 77,373 103,937
% vy 62 64 34
f)zka\_.fna klar 192,804 255,605 342,514 461,702
% vy 33 34 35
Marjlar (%) 2024 2025 2026E 2027E
Net Faiz Marji (swap) 0.7 2.2 2.9 3.8
Gider/Gelir 71 66 60 61
Risk Maliyeti 80 209 220 191
Carpanlar 2024 2025 2026E 2027E
F/K (TL, x) 8.2 5.5 3.4 2.5
PD/DD (TL, x) 1.24 1.01 0.76 0.57
Ozkaynak Getirisi (TL,% 15.7 21.1 26.5 25.9
Hisse verileri

Hisse Kodu YKBNK.IS YKBNK TI
Sektor Bankacilik
Hisse Adedi {mn) 8,447
3Aort. islem Hacmi (mr Us$157.9
52-haftalik Aralik TL28.12- TL44.02
Piyasaverileri

BIST-100 13,293
TL/USS 47.3274
Fiyat Grafigi
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Fiyat Performansi 1A 3A 6A Yillik
TLNominal 5623 %16 %23 %8
BIST-100 Relatif %18 %9 -%20 %26
Ana Hissedarlar

Kog Grubu %61
Halka Aciklik %39
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin éniimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Usti Getiri e
dngériyor.

Analist, hisse senedinin éniimizdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin 6nimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alt1 Getiri bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir addedilen diger kaynaklardan
derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve
gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari haberdar etme yikimlGligi bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan
herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degi
Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer al
yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel goriislerine dayanmakta olup herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sad:
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya gikabilecek sonuglardan dolz
Tera Yatirim ile bagh kuruluslari, goris sahipleri, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




