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YKBNK eklendi
Model Portféy Hisse Onerileri
< ®
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Yapi Kredi Bankasi’ni hisse oneri listemize ekliyoruz. Banka 2025/9’da net karda yillik %69 ve 6z Model Portfiiy Hisse Segimleri*
kaynaklarda sene basina gore %25 blyume ile rakiplerine Ustinlik sagladi. Bankanin 2025/9 5 5 5
doéneminde 0z kaynak getiri orani da 2024’e gore 8 puana yakin artisla rakiplerinden olumlu Hisse Senedi 12A HF Getiri Potansiyeli Portfoy Agirhg:
ayrst () (%) %)
CCOLA 92.00 76% 10%
TCMB faiz indirimlerinin fonlamasinda kisa vadeli mevduat disi fonlamanin payi gérece daha ENTRA 18.60 62% 7%
yuksek olan Yap! Kredi'ye ortalamaya gére daha belirgin katki vermesini bekliyoruz. Ayrica KCHOL 323.00 89% 9%
bankanin son iki ceyrekte sorunlu kredi olusumu sektérden olumlu ayrisarak hiz kesti. Banka bu MPARK 535.00 60% 7%
durumu kismen perakende kredilerde yasal dizenlemelerden 6nce yeniden yapilandirmaya MGROS 788.00 73% 11%
baslamis olmasina bagliyor ve olumlu egilimin devamiyla net kredi risk maliyetinde (sektor OTKAR 760.00 e 8%
genelinden ayrisarak) 2026’da gerileme 6ngoriiyor. Bu varsayimlar altinda bankanin 2026 6z TOASO 500.00 104% 3%
kaynak getirisinin 400 baz puan kadar artisla %29 civarinda olmasini 6ngoriyoruz. TRGYO 107.00 S5 7%
TCELL 140.00 45% 8%
Hisse son bir yilda %44 getiri ile en iyi performans gosteren 6zel banka oldu ve BIST-100 TUPRS 266.00 41% 10%
endeksini %14 gecti. Hisse son {i¢ ayda da BIST-100’Un %6 altinda kalmasina ragmen banka YKBNK 46.50 40% 14%
hisseleri arasinda hisse performansi agisindan 6ne c¢ikti. Hissenin mevcut 1 yil sonraki P/DD < ot
orani 0.8x ile 1 yilhk medyan degerin %12 altinda ve belirledigimiz 12 aylik fiyatin ima ettigi 1 yil Kaynak: Ak Yatirim Arastirma
sonraki P/DD orani 1.1x’te bulunuyor.
5 . Model Portféy Performansi
Guncelleme sonrasi hisse agirliklarini da yeniden ayarladik. Buna gore Yapi Kredi %14 agirlik ile
model portféyde en yiiksek agirliga sahip olurken, Migros ve Coca-Cola icecek hisseleri de gerek 30006 o m Hisse.Oneri Listesi Getirisi........ = BIST-100.TG.Endeksi
nominal gerekse endeks relatif agirliklari ile 6ne c¢ikan hisseler oldular. Tlipras hissesi de %10 %
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Kaynak: Ak Yatirim Arastirma

* Model portféy hisse 6nerileri ¢alismasi, Ak Yatirim Arastirma ekibinin arastirma kapsamindaki hisselerden, takip eden bir aylik dénemde getiri agisindan 6ne cikmasini  beklediklerine iliskin gériislerini paylasma amaciyla yayinlanmaktadir. One ¢ikmasi

2 beklenen hisseler zaman zaman hizli yiikselisle 12 aylik fiyat hedeflerine yakin seviyelerde fiyatlanabilmektedir. Béyle durumlarda eder kisa vadede yukari yonli egdilimin korunacagina dair bir gérisi varsa analist fiyat hedefi glincellenene kadar hisseyi
portféyde tutabilmektedir. Hisselerde fiyat gtincellemeleri yapilirken de dénem bilango agiklamasi gibi sirketin degerlemesinde maddi énem tasiyan gelismelerin gergeklesme tarihi de dikkate alinmakta ve bu agiklamaya kadar model giincellemesi ertelenebilmektedir.
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YKBNK eklendi
Model Portfoy Performansi
< e
Model Portfoy Hisse Getirileri
Portfé S Son Giincellemeitibanyla Portféye Giris Tarihi itibariyla
HisseSenedi ANl Hisse Fiyati (TL* e Gel i ~ Portfeye Getiri(%)
5 giriigt 1+ 20.10.25 04.11.25 Nominal Relatif** Giris Tarihi Nominal Relatif**
CCOLA 10% 49.37 52.17 5.7% 1.5%  20/10/2025 5.7% 1.5%
ENTRA 7% 10.28 11.37 10.6% 6.2% ~ 05/08/2025 -6.6% -7.5%
KCHOL 14% 151.91 172.43 13.5% 9.0% 16/03/2023 137.0% 6.3%
MPARK 7% 328.89 337.20 2.5% -1.5% 03/09/2024 -9.5% -19.0%
MGROS 12% 437.18 457.15 4.6% 0.4% . 03/09/2024 -7.4% -17.1%
OTKAR 9% 420.48 455.37 8.3% 4.0% 07/05/2024 -17.7% -24.3%
TOASO 13% 249.63 248.74 -0.4% -4.3% 17/06/2025 33.4% 13.5%
TRGYO 7% 74.28 77.79 4.7% 0.6% 12/03/2025 41.8% 34.8%
TCELL 8% 95.21 96.62 1.5% -2.5% 12/05/2025 1.7% -9.9%
TUPRS 13% 175.34 192.90 10.0% 5.7% 10/09/2025 19.4% 15.5%
ilgili D6nem Portfoy Getirisi - 6.4% 2.2%
YBG Portfoy Getirisi 8.8% -3.9%
< ®

Kaynak: Ak Yatirim Arastirma

Model portfoy degisikligi sonrasi performansimiz gosterge endeksi hafif gegti. 20 Ekim’de CCOLA hissesini model portfoye eklemistik. Bu degisiklik sonrasi hisse senedi dneri listemiz
%6,4 deger kazandi. Bu dénemde BIST-100 toplam getiri endeksinin getirisi %4,1 oldu ve bdylece model portfoy getirimiz bu donemde gosterge endeksini %2,2 gecti. Portfoy
Onerilerimizin yilbasina gore getirisi de %8,8’e yukseldi ve gosterge BIST-100 toplam getiri endeksinin %2,2 gerisinde kald1.

Bu dénemde model portféy performansimiza en glgli destek de Kog Holding, Entra ve Tiipras hisselerinden geldi. Buna karsilik, Tofas Oto, Turkcell ve Medical Park hisseleri portfoy

getirimizi negatif yonde etkilediler.

A
[ ]

* Hisse ve portfdy getirisi rapor yayinlanma tarihindeki fiyatla daha sonra giincellenmektedir.
3 **  BIST-100 toplam getiri endeksi dikkate alinarak hesaplanmaktadir.
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YKBNK eklendi
Yapi Kredi Bankasi
< °
i Yatirim temasi:

Bloomberg Ticker YKBNKTI
Recommendation Outperform
Target Price, TRY " o Yap! Kredi Bankasi 2025/9’da net karda yillik %69 ve 6z kaynaklarda sene basina gore %25 bilylme ile rakipleri
E“"_Z"“’"wrm“ 3;%: arasinda olumlu ayristi. Bankanin 2025/9 doneminde 6z kaynak getiri orani da 2024’e gore 8 puana yakin artisla
F,Zenoat 20% %23’e ulastl. Bankanin disen fonlama maliyetinin etkisiyle son ¢eyrekte net faiz marjini daha da artiracagini, karsilk
Mcap, TRYmN 281,118 giderlerinde yumusama egiliminin korunarak 2025’in yilbasindaki hedef dogrultusunda %25 civari bir 6z kaynak
F—— 2003 2094 2095 2026E getirisi ve 56,5 milyar TL kar ile tamamlanacagini diisiinliyoruz.
umma inancials
idjuste?::?’:ﬁimn 92813 29483 84068 143,011 Bankalar hentiz 2026 yili icin finansal ongorlerini paylasmadilar. Bununla birlikte, 2025/9A itibariyla TL vadeli
Netincome, TRYmn 68,009 29,017 56,500 90,000 mevduat %23 ve toplam mevduat %53 pay ile Yapi Kredi’nin fonlamasinda rakiplerine kiyasla 10 puan daha asagida
Book Value, TRYmn 178,852 192,804 260,769 356,646 . . . U . . . . . .. v . .
Total Assets, TRYmn 1,738,651 2,380,586 3,253,344 4,082,304 bulunuyor. Bu durum faizlerin geriledigi ve makro ihtiyati tedbirlerin gérece korundugu bir senaryoda kisa vadeli
AIEA, TRYmN 1,262,570 1,918,415 2,506,246 3,271,611 mevduat disi fonlama agirligi nedeniyle bankaya maliyet avantaji saglayabilir.
Profitability
ROAA 4-8: 1-4: 2-0?:; 2-5: Yapi Kredi ayrica perakende kredilerde yasal diizenlemelerden 6nce yapilandirma siirecine basladigini ve bunun da
ROAE 44.6 15.6° 249 29.2 A .. . Uepe . . . . .
Dividend vield ce%  as% ) ) katkisiyla son iki ceyrekte (sektordeki ana egilimin aksine) sorunlu kredi olusumunda ivmenin yavaslamasina katkisi
Growth oldugunu vurguluyor. Banka ayrica gelecek yil sektoérden olumlu ayrisarak daha distk bir kredi risk maliyeti ile
Adjusted NI, y/y 3.0%  -68.2%  185.1% 77.2% o . .
Net Income, y/y 28.9%  -57.3% 94.7% 59.3% ka r§lla§acag|n| tahmln edlyor'
iﬁfa‘jii‘;;“j}; :;:;: gzﬁz :Z:ﬁ z:::: Bu Ongoruler 1s18inda bankanin 2026 yili net karinin 90 milyar TL duzeyinde ve 6z kaynak getirisinin %30’un hafif
AIEA, y/y 50.5%  51.9%  30.6%  30.5% altinda ve 6ngordigimiiz sene sonu %25 TUFE oraninin Uzerinden gergeklesme olasiligini kuvvetli gériyoruz.
Valuation Data 2023 2024 2025E 2026E
PﬁE 17 8.2 5.0 3.1 Hisse performansini etkileyebilecek faktorler:
B/BV 0.7 1.2 1.1 0.8
Stockm:ta 13 -’-g 12: "?; Baz senaryomuz enflasyondaki diislis egilimin korunacagi ve 6lcill faiz indirimlerinin (2025 sonu %38; 2026 sonu
MNominal Return 2.6 -2.2 447 8. ve e e e e . . .. .. . . . e . v .. .
BIST-100 Relative 51% 7% 14.4%  2.1% %31) devam edecegi 6ngorisine dayaniyor. Beklentimizden glicli faiz indirimleri degerlememizi olumlu yonde
ADT, TRYmn 6072 623 6486 6,582 etkiler. Buna karsilik enflasyonda katiliklarin belirginlesmesi ve faizin yiksek seyretmesi banka hisselerine donuk risk
4000 L0 istahini olumsuz etkiler.
35.00 1.20 Degerleme:
30.00 -
2500 | o0 Yapi Kredi Bankasi icin 12 aylik hedef hisse fiyatimiz 46,50TL seviyesinde bulunuyor. Hisse son iic ayda BIST-100
20.00 - 080 endeksinin %6 altinda performans géstermesine ragmen bankalar arasinda olumlu ayristi. Son bir yilda ise %44 ile en
15.00 - 0.60 iyi getiri saglayan 6zel banka oldu ve BIST-100 endeksini %14 gecti. Hissenin cari fiyat Gzerinden 1 yil vadeli F/DD
10.00 - 0.40 orani 0.8x ile 1 yillik medyanin %12 altinda ve hedef fiyatin ima ettigi 1 yillik F/DD 1,1x seviyesinde bulunuyor.
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Arastirma Ekibimiz
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar 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 raporun tarafinizla paylasiimasi, bu rapora herhangi bir platformdan erisim saglamaniz veya raporu herhangi farkli bir yol ile edinmeniz, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. (“Ak Yatirim”) ile aranizda
bir yatirrm danismanligi s6zlesmesi kuruldugu veya boyle bir iliskinin kurulmasi igin tarafiniza teklif yapildigi anlamina katiyen gelmeyecektir. Raporda yer alan higbir ifade veya degerlendirme
hukuki, vergisel veya finansal danismanlik niteliginde degildir ve bu niteligi sahip olacak sekilde yorumlanamaz.

RAPORDA YER ALAN DEGERLENDIRMELER

Bu rapor, Ak Yatirim tarafindan, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Elde edilen bilgi ve verilerin dogrulugu ayrica teyit edilmemistir.
Burada yer alan yorum, tavsiye, 6ngorii ve tahminler raporu hazirlayan uzmanlarin kisisel goruslerini yansitmaktadir. Zaman igerisinde bu raporda yer alan tim veri ve yorumlar degisebilir. Ak
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 ettirmeleri ve profesyonel destek almalari onerilir ve bu bilgilere dayanarak aldiklari kararlarda sorumluluk tamamen kendilerine aittir. Yatirnm araclari bircok farkli risk

barindirmaktadir. Yatirim karari vermeden 6nce her bir yatirim araci bazinda riskleri anladiginizdan emin olmalisiniz.

Raporda yer alan analizler icin (¢ farkh degerlendirme tiiri bulunmaktadir. Bunlar sirasiyla asagidaki sekildedir:

1. Endeks Uzerinde Getiri: Borsa istanbul A.S. Pay Piyasasi’na dayali olarak olusturulan BIST100 Endeksi’nin yiikselis oranindan daha yiiksek bir getiri orani beklentisi anlamina gelmektedir.
2. Notr: BIST100 Endeksi’nin yiikselis oraniile paralel bir getiri orani beklentisi anlamina gelmektedir.
3. Endeks Altinda Getiri: BIST100 Endeksi’nin ylkselis oranindan daha dustk bir getiri orani beklentisi anlamina gelmektedir.

© Ak Yatirinm Menkul Degerler A.S. 2025
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SORUMLULUK REDDI

Raporun hazirlanmasinda kullanilan yontemler veya sunulan goérusler higcbir yatirrmcinin veya misterinin ihtiyaglarina yonelik degildir. Ayrica, Ak Yatirim’in, Ak Yatirirm ortaklarinin ve de bunlarin
hicbir ¢alisaninin veya danismaninin, herhangi bir sekilde bu raporda yer verilen bilgiler, 6ngoriiler ve tahminler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili sorumlulugu
bulunmamaktadir. Ak Yatirim tarafindan kurum icinde farkli departmanlarda istihdam edilen kisilerin veya Ak Yatirrm ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle
hemfikir olmamasi miimkuindir. Her hallikarda Ak Yatirim, bu bilgilerin departmanlari, istirakleri ve ortaklari arasinda akisinin engellenmesine yonelik gerekli tim tedbirleri almaktadir. Bilgilere ve
verilere erisim, s6z konusu bilgi ve verilerin degerlendirilmesi ve diger makul nedenlerden 6tiri Ak Yatirim, Ak Yatirim ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayh olarak is,
hizmet s6zlesmesi kapsaminda iliskide bulunan kurum ve kisiler, Ak Yatirim ile aralarinda herhangi bir is veya hizmet s6zlesmesi bulunmaksizin is birligi iliskisi bulunan kurum ve kisiler ile raporun
hazirlanmasina katkida bulunan, bilgi ve veri saglayan kurum ve kisiler ile Ak Yatirrm musterileri arasinda dnlenmesi miimkiin olmayan cikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte

durum ve iliskiler ortaya cikabilir.

Ak Yatirim rapor kapsaminda hakkinda tahmin ve degerlendirmelere yer verdigi sermaye piyasasi ve diger yatirim araglarinin ihraggilari, bu ihraggilarin istirakleri, bagh ortaklklari ve iliskili diger
taraflariyla is iliskisine girebilir, is iliskisi teklifinde bulunabilir. Raporda yer alan islem ve tahminler ile Ak Yatirim’in, Ak Yatirim ortaklarinin, istiraklerinin, sayilan kurumlarin yoneticilerinin,

calisanlarinin veya temsilcilerinin dogrudan veya dolayli olarak ayni veya farkl dogrultuda pozisyonlari bulunabilir veya farkh nedenlerle ilgi ve iliskileri bulunabilir.

Raporu hazirlayan veya raporda adi yer alan Ak Yatirim calisanlari, raporda yer alan analiz ve tahminlere iliskin Ak Yatirim tarafindan belirlenen kisitlamalar kapsaminda hareket ederler. Cikar

catismasi durumlarinda ise Ak Yatirim internet sitesinde (www.akyatirim.com.tr) yer alan Cikar Catismasi Politikasi’na uygun olarak hareket edeceklerdir.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timi veya bir kismi Ak Yatirrm’in yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayimlanamaz veya Uglincu kisilere gonderilemez ve
gosterilemez, ticari amacgla kullanilamaz. Raporda yer alan her tirl( unsura dair haklar miinhasiran Ak Yatirim’a aittir. Ak Yatirim, raporlarin internet lizerinden e-posta yoluyla alinmasi durumunda
virts, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu raporun

tarafinizla paylasilmasini istemiyorsaniz Ak Yatirim ile iletisime gecebilirsiniz.

© Ak Yatirnm Menkul Degerler A.S. 2025




