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Vakif Yatinm

Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 46,0 F/K (Cari): 89
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 33,7 F/DD (Cari): 1,3
BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet Aciklanan | Beklenti ‘
(mnTL) 2C25 1625 Ceyreksel % 2C24 Yillik % | VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 30.985 26.167 18,4% 17.026 82,0% | 30.711

Karsiliklar Oncesi Kar 20.722 24.709 -16,1% 9.772 112,0% | 19.557

Net Dénem Kar 11.330 11.418 -0,8% 7.103 59,5% | 10.034 10.085

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin dedil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis

2C25'te net kar yatay seyretti — Yapi Kredi Bankasi'nin, 2025 yilinin ikinci geyreginde net donem
kari geyreksel %0,8 azalarak 11,3 mir TL ile beklentimizin (10 mir TL) {izerinde gergeklesti. Bu
dénemde bankanin 6zkaynak karhligi %21,2 oldu (1G25: %22,9). 2G25'te komisyon gelirlerinin
tahminlerimizin Uzerinde gergeklesmesi, ayrica faaliyet ve karsilik giderlerinin beklentimizin
altinda kalmasi, net kar tahminimizde sapmaya yol agti. Banka'nin 2025 yil ilk yarisinda net kari
yillik bazda %30,7 artarak 22,75 mir TL'ye ulasti. Banka’nin 2C25 doneminde swap dahil net faiz
gelirleri, swap maliyetlerindeki artis nedeniyle dnceki geyrede gore %10,7 azalarak 10,2 mir TL'ye
gerilerken, net faiz marji ise geyreklik bazda 37 baz puan daralarak %1,72 olarak gergeklesti. Swap
giderleri bu dénemde %41 artarak 20,8 mir TL'ye ulagirken, TUFE'ye endeksli menkul kiymet
gelirlerinde ayni donemde %7 daralma goruldu. Banka'nin TL kredi getirilerindeki ¢ceyreksel bazda
84 bp iyilesme olurken, TL mevduat maliyeti ise %30,8'den %33 dlizeyine ¢ikti. Bankanin ikinci
ceyrekte net lcret ve komisyon gelirleri %17,7 artigla 26,8 mir TL'ye yiikseldi. Boylece 6A25
doneminde bankanin bu gelirlerinde yillik bliyiime orani %47 olurken, bu artista 6deme sistemleri,
sigorta ve para transferlerinden elde edilen gelirler belirleyici oldu. Faaliyet giderleri ikinci geyrekte
%5,9 artigla 26,5 mir TL seviyesine ulasirken, komisyon gelirlerinin faaliyet giderlerini karsilama
orani %90,7'den %95,9 seviyesine ¢ikti.

Takipteki krediler orani %3,4 seviyesinde kaldi — Aktif kalitesi gostergelerine baktigimizda,
takipteki krediler orani 2C25 itibariyla %3,4 seviyesinde yatay kaldi. Artan tahsilat performansi
sonucunda 1G25'te 8,5 mlIr TL olan net takipteki kredi girisi 2C25'te 8,3 mir TL'ye gerilerken, bu
donemde tiiketici ve kredi kartlari segmentinde net giriglerin 7,5 mir TL'den 5,8 mir TL'ye
gerilemesi dikkat gcekmektedir. Ayrica Banka 2C25'te 2,5 mlr TL tutarinda tahsili gecikmis alacak
satisi gergeklestirmisti (1G25: 1,7 mir TL). Kur etkisi hari¢ net kredi riski maliyeti ise 2C25'te 152
bp seviyesinde gergeklesti ve dnceki ceyrege gore 26 bp diistis gosterdi. Yapi Kredi Bankasi'nin
sermaye yeterlilik orani 2C25 itibariyla %13,15 (1C25: %14,4) ve gekirdek sermaye orani %9,94
(1C25: %10,7) seviyesinde gergeklesmistir. Bu oranlar regiilasyon sinirlarinin izerinde olup, yilin
ikinci yarisinda devam etmesi Ongoriilen i¢csel sermaye yaratimi ile daha da glglenmesi
beklenmektedir. Banka, TL kredi hacmini 2C25te %12,3 arttirdi; 6zellikle bireysel ihtiyag kredileri
ve kredi karti segmentlerinde giglu biyime kaydedildi. Banka'nin TL mevduat hacmi ¢eyreksel
%9,3 artarken, YP mevduatta ise dolar bazinda %0,7 ile sinirh biyiime gordlda.

Degerleme ve oneri — Yapi Kredi Bankasi 2025 yilina iliskin beklentilerini giincelledi. Buna gore
net faiz marjinda onceki hedef olan 300 bp iyilesme beklentisi 200-225 bp seviyesine cekilirken,
komisyon gelirleri artis beklentisi %25-30'dan =%40'a revize edildi. Kredi riski maliyeti 150-175
bp araliginda, faaliyet giderleri biiyimesi ise %50’nin altinda 6ngoriilmeye devam etmektedir.
Banka 2025 igin orta %20°'li seviyelerde maddi ortalama 6zkaynak karlihgr hedefini korudu.
2025T'ye gore 5,0x F/K, 1,16x PD/DD c¢arpanlari ile islem goren Banka icin hedef fiyatimizi 46,0
TL'ye (6nceki: 37,0 TL) giincelliyoruz, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”, uzun vadeli “AL"
onerilerimizi koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan

T
{ 2G25VKY sSapma%

(mnTL) 2G25 1C25 Ceyreksel % 2G24 Yillik % 6A25 6A24  Yillik% : Beklenti
Net Faiz Gelirleri 30.985 26.167 18,4% 17.026 82,0% 57.152 39.654 441% ; 30.711 0,9%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 26.786 22.751 17,7% 18.141 47,6% 49.537  33.699 47,0% ; 26.238 21%
Net Ticari Kar/Zarar -15.726 -6.938 126,6% -16.094 -2,3% -22.664  -26.346 -14,0% | -16.020 -1,8%
Cekirdek Gelirler 42.045 41.980 0,2% 19.073 120,5% 84.026  47.007 78,8% | 40.930 2,7%
Diger Faaliyet Gelirleri 5.233 7.809 -33,0% 8.234 -36,4% 13.042 17.102  -23,7% I 5.403 -3,1%
Toplam Bankacilik Gelirleri 47.279 49.789 -5,0% 27.307 73,1% 97.068 64.108 51,4% | 46.333 2,0%
Faaliyet Giderleri (-) 26.556 25.080 5,9% 17.535 51,5% 51.636 33.919 52,2% ' 26.776 -0,8%
Karsilik Oncesi Kar 20.722 24.709 -16,1% 9.772 112,0%  45.431 30.190 50,5% ' 19.557 6,0%
Karsiliklar Giderleri (-) 12.260 14.797 -17,1% 5.562 120,4% 27.058 17.658  53,2% ! 12.745 -3,8%
Diger Gelirler 3.822 3.331 14,7% 2.945 29,8% 7.153 5.541 29,1% l 3.977 -3,9%
Vergi Oncesi Kar 12.284 13.243 -7,2% 7.154 71,7% 25.527 18.072 41,2% : 10.789 13,9%
Vergi (-) 954 1.825 -47,7% 52 1742,1% 2.779 668 316,2% I 755 26,3%
Net Donem Kari 11.330 11.418 -0,8% 7.103 59,5% 22.748 17.405 30,7% ; 10.034 12,9%
0Ozet Bilango (Mn TL) 6A25 3A25 Ceyreksel % 6A24 Yillik %
Nakit ve Bankalar 509.386 486.395 4,7% 346.255 47,1%
Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0
Menkul Degerler Portfoyi 530.187 480.755 10,3% 478.860 10,7%
Krediler 1.505.868 1.341.373 12,3% 1.159.963  29,8%

TL 1.020.315 908.870 12,3% 850.271 20,0%

YP 484.973 431.357 12,4% 309.070 56,9%

YP($S) 12.203 11.422 6,8% 9.415 29,6%
Diger Aktifler 260.867 235.255 10,9% 193.095 35,1%
Toplam Aktifler 2.806.307 2.543.778 10,3% 2.178.173  28,8%
Mevduat 1.530.494 1.417.713 8,0% 1.231.819  24,2%

TL 931.069 852.191 9,3% 821.687 13,3%

YP 599.425 565.522 6,0% 410.132 46,2%

YP(S) 15.083 14.975 0,7% 12.494 20,7%
Para Piyasalarina Borglar 206.439 129.253 59,7% 168.989 22,2%
Alinan Krediler 308.704 289.070 6,8% 210.984 46,3%
ihrag Edilen Menkul Degerler 174.965 164.908 6,1% 92.057 90,1%
Diger Yiikimlilikler 364.014 337.162 8,0% 291.230 25,0%
Toplam Yiikiimliiliikler 2.584.615 2.338.106 10,5% 1.995.080  29,5%
Ozkaynaklar 221.692 205.672 7,8% 183.093 21,1%
Toplam Pasifler 2.806.307 2.543.778 10,3% 2.178.173  28.8%

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Aragtirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yizde puan, m.d.: mimkin degil, a.d.: anlamli dedil, G: Geyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ybénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gercevesinde ve yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecedi her tirlii zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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