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Yapi Kredi Bankasi

Endeks Ustii Getiri

Sinirlh pozitif 4C sonuglari; temkinli 2026 biitgesi beklentilerle

genel olarak uyumlu

9 Yapi Kredi Bankasi, 4G25’te TL8.197mn olan piyasa beklentisi ve TL8.242mn
Tera tahmininin hafif (zerinde 9.280mn TL konsolide olmayan net kar
acikladi. Bankanin net kari ceyreklik bazda %38 diiserken, yillik bazda ise %40
bilylyerek %15 6zkaynak karliligina ulasti. Boylece bankanin net kari 2025’te
yillik %62 artarken, 6zkaynak karliligr %21 seviyesinde gerceklesti. 4C25'te
finansallarin biyidk bolimd tahminlerimizle uyumlu olup, sinirli pozitif
sapma, beklentilerin Gzerinde gerceklesen komisyon/faaliyet gideri
oranindan kaynaklanmstir. Ozetle; giiclii hacim biiyiimesi, belirgin net faiz
marji genislemesi, komisyon gelirlerindeki istikrarh artis, risk maliyetindeki
hafif artis dikkat ¢ekerken, faaliyet giderlerindeki artis ivmesi bir miktar
hizlanmistir. Bu arada, vergi mevzuatindaki degisikliklerin ardindan efektif
vergi orani 4C’'te beklendigi izere %60’a sert yikselmis, boylece 2025 yili
efektif vergi orani 9A25’teki %17 seviyesinden %29’a cikmistir. Ayrica, istirak
katkilari ve yeniden degerleme kazanglarinin destegiyle YKB’nin 6zkaynaklari
ceyreklik %6 artmis, bu da yilliklandiriimis %24 defter degeri blylimesine
isaret etmigstir.

) Detaylara baktigimizda, TL krediler c¢eyreklik %10 buylrken, tim
segmentlerde pazar paylari korunmus; YP krediler ise ceyreklik yaklasik %1
artmistir. TL ve YP mevduatlar sinirli pazar payr kazanimiyla geyreklik %8
ylkselmistir. Swapla dizeltilmis net faiz marji, TL fonlama maliyetlerindeki
disiistin etkisiyle ceyreklik 50bp genislemis; TUFEX kagitlari ise 3C teki giiclii
yukari degerlemenin ardindan ¢eyreklik hafif gerilemistir. Piyasa islem
gelirleri Eurobond portféyindeki kar realizasyonlarinin da katkisiyla giglu
seyrini korumustur. Doévizle dizeltilmis risk maliyeti, takipteki alacak girisi
oranindaki artisa paralel olarak 4G25’te 179bp’ye sinirl yikselmis; toplam
karsilik orani kredilerin %3,9’una ¢ikmistir. 2025 yili risk maliyeti 167bp
olarak gerceklesmistir. Komisyon gelirleri 4C25’te tim segmentlerdeki
artislarla yillik %49 gii¢li biytume sergilerken, faaliyet giderleri artis hizi yillik
%53 ile bir miktar daha yliksek kalmistir. Son olarak, BDDK hosgoriileri dncesi
sermaye oranlari ¢eyreklik bazda hafif artarken, ¢cekirdek sermaye orani 425
sonunda %9,8 seviyesine ulagmistir.

“9 Yapi Kredi Bankasi yonetimi 2026 biitcesini paylasti. Buna gore banka; TL
kredi bayUimesini %30 (Tera: +%29), YP kredi blylmesini disiik tek haneli
(Tera: +%4), swapla diizeltilmis net faiz marjinda 2100bp genisleme (Tera:
+179 bp), dovizle dizeltilmis risk maliyetini 150-175bp (Tera: 160 bp),
komisyon artisini TUFE civarinda (Tera: +%26) ve faaliyet giderleri artisini
<%35 (Tera: +%38) olarak hedeflemektedir. Bu varsayimlar altinda 2026 igin
ylksek-orta yirmili  seviyelerde 0Ozkaynak karhhg (Tera: %29)
ongorilmektedir. Bankanin 2026 bitcesinin, marjlar acgisindan temkinli
tarafta kalmakla birlikte, genel olarak beklentilerimizle uyumlu oldugunu
degerlendiriyoruz. Tahminlerimize gére hisse 2026T i¢in 0,91x PD/DD ve 3,7x
F/K, 2027T icin ise 0,71x PD/DD ve 3,0x F/K gibi cazip carpanlardan islem
gormektedir. Hisse basina 57,33 TL olan 12 ayhk hedef fiyatimiz, %45 getiri
potansiyeli sunuyor. YKB icin tavsiyemizi Endeks Ustii Getiri olarak
koruyoruz.

Fiyat Veriler

Hisse Fiyati (TL) 39.50
Piyasa Degeri (TLmn) 333,659
12-aylik He def Fiyat (TL/hisse) 57.33
12-aylik He def Piyasa Degeri (TLmn) 484,237
12-aylik Getiri Potansiyeli %45
Temetti Verimi %0
Finansallar (TL mn) 2024 2025 2026k 2027E
Net Faiz Geliri (swap) 13,860 55,536 131,879 181,628
%y /iy 301 137 38
Net Dénem Kan 29,017 47,090 89,209 111,256
%y /iy 62 89 25
Ozkaynaklar 192,804 255,605 367,659 467,829
%y /iy 33 44 27
Marjlar (%) 2024 2025 2026k 2027E
Net Faiz Marji (swap) 0.7 2.2 4.1 4.6
Gider/Gelir 71 61 59 59
Risk Maliyeti 80 209 175 158
Carpanlar 2024 2025 2026k 2027E
F/K (TL, x) 8.2 5.5 3.7 3.0
PD/DD (TL, x) 1.24 1.01 0.91 0.71
Ozkaynak Getirisi (TL,% 15.7 21.1 28.5 27.0
Hisse veriler
Hisse Kodu YKBNEK.IS YKBNK TI
Sektor Bankacilik
Hisse Adedi (mn) 8,447
3Aort. islem Hacmi (mr UsS$174.8
52-haftalik Aralik TL22.16- TL41.08
Piyasa veriler
BIST-100 13,891
TL/USS 43.4245
Fiyat Grafig
T YKBNK s BIST-100 Relatif (endekslenmis, sag)
42.0 110
38.0 102
34.0 94
30.0 86
26.0 78
22.0 4 } } } } } } t 70
025 M25 N25 H25 T25 E25 E25 A25 026
Fiyat Performans 1A 3A 6A Yillik
TL Nominal %4 %16 %19 %33
BIST-100 Relatif S614 268 -%6 -%6
Ana Hissedarlar
Kog Grubu %61
Halka Acikhik %39

Cagdas Dogan
cdogan@terayatirim.com
Tel: +90 212 365 1000

Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

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

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin 6nimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

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

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin 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 hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilugu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagl kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




