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Yap1 Kredi 3C26’da 10,67 mir TL solo net kar acikladi;
net kar ceyreklik bazda yatay kalirken yillik bazda %29
geriledi ve bizim ve piyasa beklentisinin hafif lizerinde
gerceklesti (Seker: 10,50 mlr, piyasa: 10,54 mir TL).
9A26 net kan ise yillik %10 artisla 41,7 mir TL oldu. Bu
dogrultuda ortalama ozkaynak karliigi %20,0 (9A26
kiimiile) seviyesinde gerceklesti.

Swap dahil net faiz geliri ceyreklik %9 artisla 22,5 mlr
TL’ye yiikseldi. TL kredi getirisi ceyreklik 52 bp artarken TL
vadeli mevduat maliyeti 48 bp geriledi. Swap maliyeti %12
artisla 37,6 mlr TL oldu. Swap dahil net faiz marj1 %2,73 ile
onceki ceyregin (2C26: %2,70) hafif lizerinde gerceklesti.
Banka 4C26’da marjdaki genislemenin siirmesini bekliyor.

Net Ucret ve komisyon gelirleri ceyreklik %6 artisla 33,1 mlr
TL’ye yilkselirken 9A26’da yiluk artis %19 seviyesinde
gerceklesti. Ticari kar (net) ceyreklik %20 artisla 6,2 mlr
TL, istirak gelirleri %6 artisla 5,6 mlr TL oldu. Faaliyet
giderleri ceyreklik %14 artti; 9A26 gider artis1 yillk %34 ile
bankanin <%35 beklentisiyle uyumlu seyretti.

Net karsilik giderleri ceyreklik %3 artisla 14,6 mlr TL oldu.
Net kredi riski maliyeti 3C26’da %2,8, 9A26’da %2,5
seviyesinde bulunuyor. Takipteki krediler oranm %4,3’ten
%4,6’ya yikseldi. 3. Asama karsilik oran1 %59,9, 2. Asama
kredilerin pay1 %12,4.

TL krediler ceyreklik %6, yilbasindan bu yana %23 biiyirken
YP krediler dolar bazinda ceyreklik yatay seyretti. TL
mevduatin ceyreklik %17 artmasiyla TL kredi/mevduat
orant %110’dan %99’a geriledi. Cekirdek sermaye oran
%10,1’e (2C26: %10,5), sermaye yeterlilik oram %15,7’ye
geriledi; konsolide cekirdek sermaye orani %9,0 ile yasal
sinirin 97 baz puan lzerinde.

Banka 2026 ozkaynak karliigi beklentisini korudu ancak
sonucun araligin alt ucunda olacagim, kredi riski
maliyetinin ise 150-175 baz puanlik beklentinin Uzerinde
kalacagim  belirtti. 3C26 sonuclarinin  ardindan
tahminlerimizde yaptigimiz giincellemeler dogrultusunda
ve Akbank, Garanti BBVA ve TSKB’de oldugu gibi Yapi
Kredi icin de degerleme yontemimizi artik gelir (RI)
modeline gecirmemizle birlikte 12 aylik hedef fiyatimz
51,10 TL’den 50,17 TL’ye geliyor; %41 getiri potansiyeli
ile “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Hisse 2026T icin 5,2x F/K
ve 0,96x F/DD ile islem goruyor.

Tavsive AL
Hedef fivat (TL) 50,17
Artis potansiveli (%) 41%
Onceki Tavsiye AL
Onceki hedef fiyat (TL) 51,10
TL uss$
Fiyat 35,64 0,71
BIST 100 10.962 220
US$ (MB Alig): 49,88
52 Hafta Yiiksek: 44,50 1,02
52 Hafta Dusuk: 30,42 0,64
Bloomberg Kodu: YKBNK.TI
Hisse Senedi Sayisi (Mn): 8.447
(TL Mn) (US$ Mn)
Piyasa Degeri: 301.053 6.048
Halka Acik PD: 117.411 2.359
Ortalama iglem Hacmi: 7.126 205
Beklenti (TL mn) Aciklanan Seker Fark Piyasa Fark
Net kar 10.665 10.499 1,6% 10.536 1,2%
3G26 2G26  3C26 Geyrek 3G25  Yilhk
Net kar (TL mn) 10.715 10.665 -0,5% 15.062 -29%
Tahminler (TL mn) 2023A 2024A 2025A  2026T 2027T
Net Kar 68.009 29.017 47.090 57.501 105.843
Ozkaynak 178.852 192.804 255.605 312.027 417.870
Degerleme 2023A  2024A  2025A 20267 2027T
FIK (x) 24 8,9 6.5 52 2,8
F/DD (x) 0,92 1,34 1,20 0,96 0,72
Aktif Getirisi 4,7% 1,4% 1,7% 1,6% 2,3%
(")zkaynak Getirisi 445% 157% 21,1% 202% 29,2%
Getiri (%) S1A S3A S6A S1Y YB
TL Getiri: 2,0 8,8 -3,8 6,1 -1,6
US$ Getiri: 0,3 34 -13,0 -10,7 -15,3
BIST 100 Relatif Getiri: 14,2 33,6 26,8 6,2 11
50,0 T 120
40,0 110
100
30,0
90
20,0 + 80
10,0 f f f f 70
1-26 3-26 5-26 7-26 9-26
e Pay Fiyat| (TL) == BIST 100 Rel.
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Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 9A25 6A26 9A26 Ceyreklik % Yilhk % YBB
Menkul Kiymetler Portfoyi 570.765 602.942 631.900 4,8% 10,7% 7,6%
Krediler 1.589.379 1.950.247 2.063.469 5,8% 29,8% 20,2%
Toplam Aktifler 3.040.767 3.572.390 3.978.560 11,4% 30,8% 25,4%
Mevduat 1.630.675 1.985.905 2.241.482 12,9% 37,5% 25,7%

TL Mevduat 983.402 1.222.515 1.435.386 17,4% 46,0% 35,1%

YP Mevduat 647.274 763.390 806.096 5,6% 24,5% 11,9%
(Ozkaynaklar 241.283 286.488 296.201 3,4% 22,8% 15,9%
Toplam Yiikiimliiliikler 3.040.767 3.572.390 3.978.560 11,4% 30,8% 25,4%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatirim Arastirma

Tablo 2: Ozet Gelir Tablosu

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 3C25 2C26 3C26 Ceyreklik % Yilhk % 9A25 9A26 Yilhk %
Net Faiz Geliri (Swap dahil) 14.744 20.551 22.488 9,4% 52,5% 36.356 66.158 82,0%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 30.195 31.252 33.083 5,9% 9,6% 79.732 94.613 18,7%
istirak Gelirleri 4.023 5.292 5.626 6,3% 39,8% 11.176 15.548 39,1%
Ticari Kar/Zarar (Net) 6.758 5.167 6.212 20,2% -8,1% 19.635 21.927 11,7%
Diger Faaliyet Gelirleri (Net) 330 709 485 -31,6% 46,9% 1.115 1.962 75,9%
Karsitk Giderleri (Net) 7.780 14.164 14.593 3,0% 87,6% 22.580 38.226 69,3%
Faaliyet Giderleri 30.583 35.654 40.608 13,9% 32,8% 82.219 110.079 33,9%
Vergi Oncesi Kar 17.688 13.153 12.693 -3,5% -28,2% 43.215 51.903 20,1%
Vergi 2.626 2.438 2.028 -16,8% -22,8% 5.405 10.228 89,2%
Net Kar 15.062 10.715 10.665 -0,5% -29,2% 37.810 41,675 10,2%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatirim Arastirma
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Tablo 3: Bilango Rasyolari

Fonlama Yapisi 3GC25 2C26 3C26  Ceyreklik % Yilhk % YBB
Kredi/Mevduat Orani 97% 98% 92% -6,1% -5,4% -4,2%
TL Kredi/Mevduat Oram 108% 110% 99% -10,7% -9,0% -10,7%
YP Kredi/Mevduat Oram 81% 79% 79% -0,2% -1,9% 3,3%
Vadesiz Mevduat/Mevduat 47% 47% 45% -1,9% -2,3% -2,9%
Vadeli Mevduat/Mevduat 53% 53% 55% 1,9% 2,3% 2,9%
Aktif Kalitesi 3¢25 2C26 3C26 Ceyreklik % Yillik % YBB
Takipteki Kredi Oranm 3,4% 4,3% 4,6% 0,3% 1,1% 0,8%
Net Kredi Riski Maliyeti 1,97% 2,66% 2,78% 0,1% 0,8% 0,6%
Net Kredi Riski Maliyeti (Kimdle) 2,09% 2,35% 2,50% 0,2% 0,4% 0,5%
Asama 1 Krediler/Toplam Krediler 84,4% 83,6% 83,1% -0,6% -1,3% -1,2%
Asama 2 Krediler/Toplam Krediler 12,2% 12,1% 12,4% 0,3% 0,2% 0,5%
Toplam Karsilik/Takipteki Kredi Oranm 106,1% 94,6% 90,3% -4,2% -15,8% -11,3%
Sermaye Yeterlilik ve Kaldirag Orani 3G¢25 2C26 3G26  Ceyreklik % Yillik % YBB
Cekirdek Sermaye Yeterliligi Oram 12,1% 10,5% 10,1% -0,4% -2,0% -2,1%
Ana Sermaye Yeterliligi Oranm 14,4% 13,5% 13,1% -0,4% -1,3% -1,5%
Sermaye Yeterliligi Oram 16,9% 16,1% 15,7% -0,4% -1,2% -2,4%
Kaldirac 12,6 12,5 13,4 0,96 0,83 1,02
Kredi Kirilimlari 3C25 2C26 3C26 Ceyreklik % Yilhk % YBB
TL Krediler/Krediler 67,0% 68,9% 69,0% 0,1% 2,1% 0,9%
YP Krediler/Krediler 33,0% 31,1% 31,0% -0,1% -2,1% -0,9%
TL Mevduat/Mevduat 60,3% 61,6% 64,0% 2,5% 3,7% 4,4%
YP Mevduat/Mevduat 39,7% 38,4% 36,0% -2,5% -3,7% -4,4%
Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatirim Arastirma
Tablo 4: Karlilik Rasyolar1 (Ceyreklik) 3GC25 2C26 3G26  Ceyreklik % Yillik % YBB
Aktif Karlilig 2,1% 1,2% 1,1% -0,10% -0,93% -0,07%
Ozkaynak Karliig: 26,0% 15,4% 14,6% -0,73% -11,38% -0,30%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 2,29% 2,70% 2,73% 0,02% 0,43% -0,08%
Karlilik Rasyolar1 (Kiimiile) 3C25 2C26 3C26 Ceyreklik % Yilhk % YBB
Aktif Karliigi 1,9% 1,8% 1,6% -0,26% -0,30% -0,12%
Ozkaynak Karliig: 23,4% 22,9% 20,0% -2,84% -3,37% -1,04%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 2,0% 3,0% 2,9% -0,10% 0,81% 0,59%
Verimlilik Rasyolari 3C25 2C26 3C26 Ceyreklik % Yilhk % YBB
Faaliyet Giderleri/Toplam Aktifler 4,2% 4,1% 4,3% 0,21% 0,12% -0,29%
Komisyon Gelirleri/Toplam Aktifler 4,13% 3,58% 3,51% -0,08% -0,63% -0,43%
Komisyon Gelirleri/Faaliyet Giderleri 98,7% 87,7% 81,5% -6,18% -17,26% -4,23%
Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatirim Arastirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar 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 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 goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda 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.- Bliyiikdere 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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