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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu YKBNK
Mevcut Fiyat (TL) 34.70
HedefFiyat (TL) 54.30
Getiri Potansiyeli (%) 56.5%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 30.42 44.50
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 7,189
Sermaye (mInTL) 8,447
Pazar YildizPazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 293,113
Hedeflenen Piyasa Degeri 458,675
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -1% 2% 4% -4%
BIST100 Rolatif Getiri 11% 24% 4% 2%
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 03 Kasim 2026 tarihi itibariyledir.
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Yapi Kredi (YKBNK TI)

Telekonferans Notu

Yapi Kredi, 3C26 konsolide olmayan finansallarinda, piyasa beklentisine paralel,
10.665 milyon TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 10.508 milyon TL, Deniz Yatirim
olarak bizim beklentimiz ise 10.481 milyon TL seviyesindeydi. Bankanin net kar
rakami geyreklik %0,5, yillik bazda %29,2 azalis gosterdi. Bu donemde 6zsermaye
karhligi %14,6 olarak gerceklesmistir.

Toplantidan 6ne gikan baslklar:

m TL kredi biiylimesi ¢eyreklik bazda %6,3 artis gosterirken, YP kredi biiyiimesi
dolar bazinda geyreklik %0,4 biiyiime kaydetmistir.

m Toplam mevduatlar geyreklik bazda %12,9 artarak 2,2 trilyon TL'ye ulagmistir.
Mevduatin toplam varliklar igindeki payr %56, vadesiz mevduatlarin toplam
mevduat icindeki payi ise %44,7 seviyesinde gerceklesmistir. Banka, fonlama
maliyetleri gevserken Tiirk Lirasi mevduatlardaki firsatlarin degerlendirildigini ve

TL mevduatlarin tek bir ceyrekte %20 gibi yiksek bir oranda artirildigini acikladi.

= Banka, net faiz mariji tarafinda ikinci geyrekle birlikte en kotiiniin geride kaldigini
ve iigilincii geyrekle beraber toparlanmanin basladigini belirtti. Uciincii ceyrek
cikis (exit) NFM seviyesinin dordiincl ceyrek mariji icin umut verici oldugu ve bu

dogrultuda yilin, tim vyil beklentilerine yakin tamamlanabilecegi bilgisi verildi.

Su an itibariyla marjinal net faiz marjinin halihazirda %3-%3,3 seviyelerine yakin

oldugu ve lcilncl ceyrek ortalamasinin 45-50 baz puan Uzerinde seyrettigi ifade
edildi.

m Bir 6nceki ¢ceyrekte %3,02 olarak hesapladigimiz swap diizeltilmis net faiz marji
bu donemde %3,14 seviyesine yiikselmistir. Net faiz geliri, swap maliyetleri dahil
edildiginde ceyreklik bazda %12,6 artis gostermistir. Swap maliyetleri harig
tutuldugunda ise net faiz geliri ceyreklik bazda %10,9’luk azaligla 60,1 milyar TL'ye
gerilemistir. TUFE'ye endeksli tahvillerin geliri 3C26'da bir &nceki ceyrege gére
%10,3 azaligla 14 milyar TL olarak gergeklesmistir.

m 3C26 doneminde net licret ve komisyon gelirleri (solo) bir 6nceki ceyrege gore
%5,9, yillk bazda ise %9,6 artisla 33,1 milyar TL olarak gergeklesmistir.
Operasyonel giderler ise bir 6nceki ¢eyrege kiyasla %13,9, yillik bazda ise %32,8
artis gostererek 40,6 milyar TL seviyesinde kaydedilmistir. 2026 yil _sonu
beklentileri tarafinda; kredi karti sema gecis siirecindeki tek seferlik giderler

nedeniyle raporlanan komisyon biyilimesinin enflasyon seviyesindeki hedefin

altinda kalma riski bulundugu (tek seferlik giderler haric tutuldugunda ise hedefin

korundugu) aciklandi. Faaliyet giderleri artisinin ise ylksek enflasyona ragmen

<%35 olan yillik hedefin altinda tamamlanmasinin beklendigi ve bu durumun

o6zkaynak karhligi hedefine yukari yonli potansiyel sagladigi belirtildi.
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m 226 doneminde %4,3 olan TGA (NPL) orani bu donemde sinirli bir artig gostererek
%4,6 seviyesinde gergeklesmistir. 2C26’da 277 bp olarak hesapladigimiz net kredi
riski maliyeti ise 292 bp olarak takip edilmistir. Banka, siki makroekonomik kosullar

ve biiyiimedeki yavaslama nedeniyle teminatsiz bireysel krediler ile KOBi kaynakl

aktif kalitesindeki bozulma hizina bagli olarak bu segmentler icin karsilik oranlarini

daha da artirdigini belirtti.

m Ugiincii ceyrekteki tek seferlik Gdeme sistemi gegis maliyetlerinin boyutu ve bu
negatif etkinin ne zaman ortadan kalkacagina yénelik gelen soru iizerine;
yil basinda 6deme sistemi semasinin Visa'dan Mastercard'a degistirildigi ve bu
etkinin tek bir ceyrege 6zgi olmayip tiim yila yayildigi belirtildi. Bu tlr gegislerde
ilk yil ayrilan sema nedeniyle artan maliyetlerle karsilasildig, yeni semanin
faydalarinin ise ilerleyen ¢eyrek ve yillarda gorildiigu ifade edilirken; net buglnki
degeri (NPV) pozitif olan bu uzun vadeli yatirimin ardindan gelecek yildan itibaren
yilhk bazda ¢ok daha giigll bir komisyon blylimesi gérilecegi bilgisi verildi.

m Tiirk Lirasi mevduatlarin kredi biiyiimesinin olduk¢a (izerinde (%20)
artirllmasinin, kredi biiyiimesinde beklenen bir hizlanma éncesi likidite
olusturma amaci tagsiyip tasimadigi ve bu likiditenin nasil degerlendirilecegine
yonelik gelen soru iizerine; bu adimin ek likidite biriktirmekten ziyade TL mevduat
tarafinda ulasilacagina inanilan maliyet avantajindan faydalanmak amaciyla atildigi
aciklandi. Son geyrekte de ayni stratejinin srdirildigi ve gelecek yila mevduat
maliyetlerini disirmek adina daha genis bir alan saglayacak yiksek bir mevduat
tabaniyla girilmek istendigi vurgulanirken; es zamanh olarak toptan fonlama
(wholesale funding) ve para piyasasi borglanmalarindan cikilarak diisen faiz
ortamindan olumlu yararlanmak Uzere bir fonlama kompozisyonu degisikligine
gidildigi bilgisi verildi.

m Portféy yoénetim sirketi satisinin tamamlanma zamanlamasi ve sermayeye
katkisinin neden énceki geyrekteki 70 baz puandan asagi yonlii revize edildigine
yénelik gelen soru iizerine; kapanis siirecinde olundugu, Rekabet Kurumu'ndan iki
onayin alindigl ve SPK'dan beklenen son onayin ardindan islemin bu ay icinde
tamamlanmasinin 6ngorildiuga belirtildi. Sermayeye katki oranindaki dislisiin ise
ilk agiklanan 70 baz puanlik etkinin birinci ¢eyrek risk agirlikli varliklar (RWA)
verisine dayanmasindan ve son c¢eyrekteki daha yliksek RWA verisiyle
giincellenmesinden kaynaklandigi bilgisi verildi.

u Ekim ayi enflasyon verisi isiginda faiz indirimi beklentilerinde ve TUFE'ye endeksli
tahvil degerlemelerinde bir degisiklik olup olmadigi ile olasi faiz indirimlerinin
bireysel taraftaki takibe doniisiim (NPL) olusumunu kontrol altina almaya
yardimci olup olmayacadina yénelik gelen soru iizerine; Ekim ayi enflasyon verisi
sonrasinda faiz indirimi varsayimlarinda bir degisiklige gidilmedigi ve bir faiz
indirimi daha ®ngériildigi ifade edildi. TUFE'ye endeksli tahvillerin %30 ile
degerlendigi, Ekim ay! enflasyonunun ise %29,8 gerceklesmesi sebebiyle aradaki
20 baz puanhk farkin toplam bilango lizerinde 6nemli bir etki yaratmadigi
kaydedilirken; olasi faiz indirimlerinin 6zellikle nakit yonetimi finansmani kullanan
KOBIi'ler ve bireysel misteriler nezdinde NPL olusumunu sinirflamaya kesinlikle
yardimci olacagi bilgisi verildi.

m Bu yil igin kredi risk maliyeti beklentisine yonelik gelen soru iizerine; yilin 200 baz
puanin biraz lzerinde kapatilacagi, dordiinclii gceyrekte Uglincl ceyrege kiyasla
daha diisiik veya benzer seviyelerin goriilecegi ve gelecek yilin ilk ¢eyreginden
itibaren kredi risk maliyeti seviyelerinde iyilesme baslayacagi bilgisi verildi.



m 2027 yili makro projeksiyonlari, 6niimiizdeki birkag ¢eyrek igin net faiz marji ile
kredi risk maliyeti gelisimi ve kredi risk maliyetinde zirvenin 4C26'da gériiliip
goriilmeyecegine yénelik gelen soru iizerine; bitceleme sirecinde olunmasi
nedeniyle 2027 yilina dair projeksiyonlarin gelecek yilin basinda paylasilacagi
belirtildi. Net faiz marjinda dérdiinci ceyrekte giicli bir sicrama gorilecegi, ceyrek

sonunda %4 - %4,5 seviyelerine ulasilacagl, bu seyrin 2027'nin ilk iki ceyreginde

devam ederek zirve yapacagl ve normallesmis bir ortamda %4,2 civarinda

dengelenecegi ifade edildi. Kredi risk maliyeti tarafinda ise tahsilat potansiyeli ve

kabiliyetindeki artis sayesinde dordiincl ceyregin Uciincl ceyrege paralel veya

biraz daha iyi olabilecegi, gelecek yil dramatik bir iyilesme beklenmemekle birlikte

kredi risk maliyetinin 150-175 baz puan bandinda kalabilecegi bilgisi verildi.

m Azimut ortakhginin étesinde giindemde baska anlasmalar olup olmadigina
yonelik gelen soru lizerine; bu tir gelismeler gerceklestiginde kamuya
actklamasinin yapildigi bilgisi verildi.

= Yilin sonuna yaklagsmis olmamiz ve 2027 yili Strateji Raporu hazirliklarimiz
dogrultusunda hedef fiyat ve dneri agisindan revizyon hakkimizi su asamada sakh
tutuyoruz. Mevcut durumda, Yapi Kredi icin AL seklindeki 6nerimizi ve 54,30 TL
olan hedef fiyat seviyemizi koruyoruz.
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YAPI KREDI (YKBNK TI) — TELEKONFERANS NOTU

Finansal tablolar

Bilango, mn TL 2C25 3¢25 4C25 126 2C26 3C26 CeyrekA  YillikA
Krediler 1,449,966 1,586,533 1,715,793 1,823,150 1,956,656 2,075,173 6.1% 30.8%
TL 980,872 1,076,913 1,184,113 1,257,252 1,365,052 1,451,370 6.3% 34.8%
YP 469,094 509,620 531,680 565,897 591,604 623,803 5.4% 22.4%
YP, $min 11,793 12,269 12,393 12,739 12,696 12,742 0.4% 3.9%
Grup 1 KrediOrani 82.9% 84.4% 84.3% 84.0% 83.6% 83.1%
Grup 2 Kredi Orani 13.7% 12.2% 11.9% 12.0% 12.1% 12.4%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3.4% 3.4% 3.8% 4.1% 4.3% 4.6%
Grup 1 Karsilik Orani 0.5% 0.5% 0.5% 0.4% 0.4% 0.4%
Grup 2 Karsilik Orani 9.9% 10.0% 9.7% 9.0% 8.8% 8.3%
Grup 3 Karsilik Orani 57.8% 58.7% 60.3% 61.8% 61.4% 59.9%
Toplam Provizyon Orani 108.6% 105.9% 101.5% 97.4% 94.5% 90.2%
Menkul Kiymetler 530,187 570,765 587,507 604,509 602,942 631,900 4.8% 10.7%
Faiz Kazanan Varliklar 2,142,677 2,380,631 2,533,644 2,647,701 2,773,395 3,107,934 12.1% 30.6%
Aktifler 2,806,887 3,041,388 3,172,433 3,403,137 3,574,009 3,980,653 11.4% 30.9%
Mevduatlar 1,530,494 1,630,675 1,783,460 1,839,732 1,985,905 2,241,482 12.9% 37.5%
TL 931,069 983,402 1,062,851 1,075,769 1,222,515 1,435,386 17% 46.0%
YP 599,425 647,274 720,609 763,962 763,390 806,096 6% 24.5%
YP, Smin 15,487 15,896 17,072 17,510 16,806 16,871 0% 6.1%
Vadesiz Mevduat Orani 48.1% 47.0% 47.6% 49.8% 46.6% 44.7%
Toplam Kredi/Mevduat 85.0% 86.8% 85.6% 87.4% 87.5% 82.3%
TL Kredi/Mevduat 104.9% 109.1% 109.8% 114.7% 109.6% 98.8%
YP Kredi/Mevduat 60.9% 60.7% 57.3% 57.1% 59.7% 59.2%
Ozsermaye 221,692 241,283 255,606 271,123 286,488 296,201 3.4% 22.8%
Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 12.7 12.6 12.4 12.6 12.5 13.4

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, Sirket verileri

Gelir Tablosu, mn TL 2025 3¢25 4G25 1626 2626 3626 CeyrekA  Yilhk A
Faiz gelirleri 136,711 154,059 159,013 159,084 169,102 189,510 12.1% 23.0%
Krediler 96,496 103,700 108,233 110,640 120,692 131,065 8.6% 26.4%
Menkul Kiymetler 26,179 29,754 30,173 27,361 31,533 32,676 3.6% 9.8%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 11,890 14,303 13,906 12,500 15,600 14,000 -10.3% -2.1%
Diger 14,036 20,605 20,607 21,083 16,877 25,769 52.7% 25.1%
Faiz giderleri 105,726 114,056 111,542 105,509 114,907 129,422 12.6% 13.5%
Mevduat 73,906 77,521 77,713 75,318 83,611 97,180 16.2% 25.4%
Bor¢lanma 31,820 36,535 33,829 30,191 31,296 32,242 3.0% -11.8%
Net faiz gelir/gideri 30,985 40,004 47,471 53,575 54,195 60,088 10.9% 50.2%
Swap Gelir/Gider -20,788 -25,259 -28,291 -30,500 -33,700 -37,000 n.a.
Swap ile Uyarlanmis NFG 10,197 14,745 19,180 23,074 20,496 23,088 12.6% 56.6%
Swap ile Uyarlanmis NFM 2.00% 2.61% 3.12% 3.56% 3.02% 3.14%
Net iicret ve komisyon gelir/gideri 26,786 30,195 30,565 30,279 31,251 33,083 5.9% 9.6%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 12,223 11,996 11,209 21,468 16,985 18,348 8.0% 53.0%
Takipten Tahsilat 4,899 4,234 2,218 12,103 3,900 3,700 -5.1% -12.6%
Net Karsilik Giderleri 7,324 7,762 8,991 9,365 13,085 14,648 11.9% 88.7%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 3.6% 3.2% 2.7% 4.9% 3.6% 3.7%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 2.1% 2.0% 2.2% 2.1% 2.77% 2.92%
Operasyonel Giderler 26,557 30,582 35,664 33,817 35,654 40,608 13.9% 32.8%
Personel Giderleri 9,115 10,566 11,466 12,342 12,258 14,111 15.1% 33.6%
Personel Disi Giderler 17,442 20,016 24,199 21,475 23,396 26,497 13.3% 32.4%
Temettii Gelirleri 13 2 1 170 1 0 n.a. n.a.
Ticari kar/zarar -15,726 -18,501 -21,922 -19,908 -28,477 -31,388 n.a. n.a.
Diger Operasyonel Gelir/Gider 5,233 4,564 3,335 12,871 4,648 4,296 -7.6% -5.9%
istiraklerden Gelirler 3,809 4,020 4,225 4,460 5,291 5,626 6.3% 40.0%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 12,284 17,688 16,761 26,057 13,153 12,693 -3.5% -28.2%
Net Kar/Zarar 11,330 15,062 9,280 20,295 10,715 10,665 -0.5% -29.2%
Ozsermaye Karliligi 21.2% 26.0% 14.9% 30.8% 15.4% 14.6%
Aktif Karlihgi 1.7% 2.1% 1.2% 2.5% 1.2% 1.1%
Sermaye Yeterlilik Orani 15.7% 16.9% 18.1% 15.6% 16.1% 15.7%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 12.1% 12.1% 12.2% 10.8% 10.5% 10.1%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalari, Sirket verileri
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve hicbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yénlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim,
bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri dnerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinnm danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazih izni
olmadan g¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (zere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylagilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlan agtig1 takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakh tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri basliklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkh birgok girdi gézetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.
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