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Yapi Kredi Bankasi AL
Kapanis (TL) 32,10  Hedeffiyat (TL) 45,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 271.216.471 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 2818
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TL mn) 3C25 2G25 ¢lcA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 15.062 11.330 %33 13.262 %14

3G25 Bilango Degerlendirmesi

Bankacilik faaliyet gelirlerinde giiclii toparlanma - Yapi Kredi, 3C25'te solo bazda 15,1 milyar TL net kar agikladi. Bu rakam, 13,3 milyar
TL'lik piyasa beklentisinin %14 (izerinde gerceklesti. Net kar ceyreklik %33, yillik %201 artarak %26,0 6z sermaye karlii§ina isaret etti ve
Banka’nin 2025 yili igin %25 civari 6z sermaye karliligi 6ngdristine paralel seyretti. TL krediler ceyreklik %10 artarak sektore paralel bir bir
biiylime gsterdi. Net faiz geliri geyreklik %29, yillik ise %183 artti. Net faiz marji 3G25'te geyreklik olarak 55 baz puan iyilesti. Ucret ve
komisyon gelirleri %13 artarken, faaliyet giderleri bira daha hizli, %15 artti. Tiirev islemler kaynakli zararlar swap maliyetlerinin yikselmesiyle
artti. Net karsilik gideri 7,0 milyar TL'ye yikselirken, net kredi risk maliyeti 163 baz puan ile yillik 150-175 baz puanlik beklenti araligiyla
uyumlu gergeklesti.

TL kredi ve mevduat biiyiimesi 6zel bankalarla paralel - TL krediler 3C25'te ¢eyreklik %10 artarak 6zel banka ortalamalariyla uyumlu
seyrederken. YP krediler %4 artisla sektor ortalamasinin iizerinde gergeklesti. Fonlama tarafinda, TL mevduat ¢eyreklik %6 artis gdsterdi.
Para piyasasi fonlamasi ise %7 azaldi. Boylelikle TL vadesiz mevduat pay! 1 puan disiisle %48’e geriledi ancak sektér ortalamasinin
oldukga (izerinde kaldi. YP mevduatlar %3 artarak 6zel banka ortalamasiyla uyumlu seyretti. Tiim bunlarin sonucunda kredi-mevduat orani
3 puan artarak %101’e yiikseldi; bu oran sektér ortalamasi olan %79’un tizerindedir.

Swap maliyetine gore diizeltilmig NFM iyilesti- Banka'nin TL kredi-mevduat makasi geyreklik 37 baz puan daralirken, YP marji da hafif
diistis gosterdi. Swap maliyetleri %22 artarak 25,3 milyar TL'ye ulasti. TUFEX geliri ise Ekim ay1 enflasyon varsayimindaki degisiklikle %20
artisla 14,3 milyar TL oldu. Buna bagli olarak, swap maliyetine gore dlizeltiimis NFM hesaplamalarimiza gére ceyreklik 74 baz puan
artisla %2,7'ye yiikseldi. Banka'nin MIS verilerine gdre swap'a gére diizeltimis NFM %2,3 olarak gergeklesti ve 55 baz puan iyilesti. Banka,
2025 igin 200-225 baz puan NFM iyilesmesi dngériyor.

Ucret gelirleri bankanin dngoriisiinii agabilir - Ucret ve komisyon gelirleri 3G25'te eyreklik %13, yillik %59 artti. Faaliyet giderleri ise
ceyreklik %15, yillik %51 yiikseldi. Buna bagli olarak, Ucret gelirleri / operasyonel gider orani 2 puan diisiisle %99'a geriledi. Banka, 2025
yiliigin tcret ve komisyon gelirlerinde %40'in (izerinde artig dngériyor.

Varlik kalitesi - Yapi Kredi'nin takipteki kredi orani geyreklik yatay kalarak %3,4 seviyesinde gergeklesti. Ceyrekte 8,1 milyar TL net NPL
girisi olurken, bu rakam bir dnceki geyrede paralel seyretti. ikinci etap kredilerin toplam icindeki payr 150 baz puan azalarak %12,2'ye,
yeniden yapilandiriimis kredilerin payi ise hafif distsle %7,6’ya indi. Toplam karsilik orani %3,7 ile sabit kald1. Banka hesaplamalarina gére
kur etkisinden arindiriimis net risk maliyeti 3C25 ve 9A25'te 163 baz puan ile yillik 150-175 baz puan 6ngdri araliina uyumlu seyretti.

Sermaye yeterliligi - Bankanin diizenleme etkileri hari¢c sermaye yeterlilik orani solo bazda ¢eyreklik 80 baz puan artisla %13,9'a yiikseldi.
Banka hesaplamalarina gore, faiz oranlarinda 100 baz puanlik artisin SYR Uzerindeki etkisi 15 baz puan, TL’nin %10 deger kaybinin etkisi
ise SYR'de 12 baz puan, ¢ekirdek oranda 29 baz puan diizeyindedir.

Degerleme - Hisse son bir yilda %28 artarak BIST-100 endeksine gore %8 daha iyi bir performans gdsterdi. Bununla birlikte 2025
tahminlerimize gore 5,47x F/K ve 1,11x PD/DD garpanlarindan islem goren Yapi Kredi Bankast igin AL énerimizi ve 45,00 TL hedef fiyatimizi
koruyoruz. Arastirma

yatirimarastirma@icbcyatirim.com.tr
+90-212-276-2727

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan tebli§ ¢ercevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gercevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



