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Swap maliyeti marj1 sinirladi, kar Tavsive AL
o . Hedef fivat (TL) 19,84
beklent]ler]n uzer]nde Artis potansiveli (%) D."\I122,9
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Analist Onceki hedef fiyat (TL) 20,06
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Fiyat 380 012
BIST 100 11185 225
TSKB 3C26’da 2,70 mir TL solo net kar acikladi; kar 1SS (ME Alg]: 4970
ceyreklik %9 gerilese de hem bizim (2,51 mlr TL) hem de B '
piyasanin (2,57 mir TL) beklentisinin lizerinde gerceklesti. 52 Hafta Yilksek: 1385 0,32
Ceyreklik dusus, 2C26’da yuksek gelen istirak gelirlerinin 1,09 52 Hafta Diiglik: 816 08
mlr TL’den 0,77 mlr TL’ye gerilemesinden kaynaklandi. 9A26 Bloomberg Kodu: TSKB.TI
net kan yillk %8 disiisle 8,51 mlr TL’ye geriledi; ortalama
ozkaynak karliigi %23,2 oldu. Hisse Senedi Sayizi (Mn): 2,300
Swap dahil net faiz geliri ceyreklik %3 artisla 3,65 mlr TL oldu. (TL Mn) (USS$ Mn)
Banka verilerine gore TUFE’ye endeksli menkul ve swap haric Piyasa Degeri: 24920 501
net faiz geliri ceyreklik %39 artarken, artan likiditeyle swap Halka Agik PD: 8718 186
kullamminin yiikselmesi sonucu swap maliyeti yaklasik ii¢ Ortalama Iglem Hacmi: 316 205
katina cikarak 1,96 mlr TL’ye ulasti. TUFE’ye endeksli menkul ; .
geliri ise 0,79 mlr TL ile yatay kaldi. Swap dahil ceyreklik net Ee”e"t' (TL mn) A?'kla"a': $el:er Fark P"‘risa Fa:k
; . SO &t kar 2695 2510 %74 2567 %50
faiz marj1 %4,1’den %3,9’a geriledi.
Net Ulcret ve komisyon gelirleri ceyreklik %4 gerilese de 3026 2026 3026 Ceyrek  3G25 Yk
9A26’da yillik %74 artti; artista halka arz ve fon yatinmlarina Net kar (TL mn) 2952 2885 %B7 2810 %41

bagli komisyonlar etkili oldu. Ticari kar ise belirgin sekilde
diistu. Diger gelirlerde 2C26’da oldugu gibi 0,40 mlr TL serbest

karsilik iptali yer aldi. Faaliyet giderleri ceyreklik %7 azalds; Tahminler (TL mn) 2023A  2024A  2025A  2026T 20271
9A26 gider artis1 yillik %45 oldu. Net Kar TO4T 1035 11383 41.934 17.385
Ozkaynak 21412 32479 45651 56361 T70.967

Karsilik giderleri ceyreklik %25 azalarak 0,64 mlr TL oldu. Net

kredi riski maliyeti 3C26’da %0,9, 9A26’da %0,75 seviyesinde Degerleme 20234  2024A 2025A  2026T  202TT
bulunuyor (banka tanimiyla, kur etkisi haric 9A26: 33 baz FIK (x) 26 34 22 2.1 14
puan). Takipteki krediler oram %2,0 ile yatay seyrederken FIDD {x) 086 105 055 044 035
toplam karsilik oram %4, 3, 2. Asama kredilerin pay1 %7,2 oldu. Aktif Getirisi %50 %45 %40 %32 %S
Krediler kurdan arindinlmis olarak yilbasindan bu yana %8,1 Ozkaynak Getirisi BAZ RIBT I WRE W2
biiyiidii; bliyiimede 1,8 mlr ABDS tutarindaki uzun vadeli kredi
kullandirimlan belirleyici oldu. Sermaye yeterlilik oram Getiri (%) 514 53A SBA 51Y Y8
%19,4, cekirdek sermaye oran %14,2 ile giiclii seyrediyor. TL Getiri: -4 =205 =257 27T 245

Us$ Getiri: -130 244 328 -390 -349
TSKB 2026 beklentilerini korurken yilin ilk dokuz ayinda kredi BiST 100 Relatif Getiri: 0,0 25 47 D296 238
biiylimesi, net faiz marji, 6zkaynak karliigi ve kredi riski
maliyeti banka beklentileriyle uyumlu seyrediyor. Akbank’ta 19.0 r 100
oldugu gibi TSKB icin de degerleme yontemimizi artik gelir (RI) ' | g0
modeline geciriyoruz. Yaptigimiz revizyonlar sonrasinda 12 17.0
aylik hedef fiyatimiz 20,06 TL’den 19,84 TL’ye revize 15,0 - 80
ediyoruz: %122,9 getiri potansiyeli ile “AL” tavsiyemizi 13,0 L 70
koruyoruz. Hisse 2026T icin 2,1x F/K ve 0,44x F/DD ile islem 11,0
goriiyor. 8,0 - 60

7.0 4 t : } t 50
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= Pay Fiyah (TL} —BIST 100Rel
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Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Oimayan, TL) A5 6A26  9A26 Ceyrekik%  Yabk%  VBBX
Menkul Kiymetter Portféyll 54,122 60.521 62,735 %3,7 %159 %101
Krediler 216,815 268.621 282372 25,1 %30,2 %20,3
Toplam Aktifler 305.480 369.463  398.471 %7,9 %30,4 %22,0
Bankalardan ve bankalar aras: borglar 255,993 312.9%1 338.531 %8,2 %32,2 £23,3

TL 13.656 16.192 16.950 34,7 %24,1 a.d.

Yp 242,338 296.799  321.58 8,4 32,7 18,8

YP (5) 5.840 6.374 6.575 33,1 %12,6 4,1
Ozkaynaklar 42.705 50.251 52.914 %5,3 %23,9 £15,9
Toplam Yikimiilikier 305.480 369.463 398.471 %7,9 %30,4 %22,0
Kaynaw: Bonka Finansalion, Seker Yatnm Areshma
Tablo 2: Ozet Gelir Tablosu _ .
(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 3025 2626 3C26 GCeyrekk%  Yik%  EyWl25 Eyili26  ilhk %
Net Faiz Gelirf (Swap dahil) 3,484 1.544 3.648 32,9 %47 10.224  10.517 %2,9
Net Ucret ve Komisyon Gelireri 140 204 195 %43 %39,3 302 525 %73,9
istirak Gelirleri 513 1.087 768 %29,3 %49,8 1.842 2,277 %23,6
Ticari Kar/Zarar (Net) 492 330 105 %-70,0 %-78,7 1.354 970 £-28.3
Diger Faaliyet Gelirter! (Net) 386 800 430 %-46,2 %11,3 2.569 1.704 §-33,7
Karswik Giderleri (Net) 554 851 642 %-24,6 %15,8 42 1.522 a.d.
Faaliyet Giderter| 808 1.225% 1,142 %6,7 41,3 2.390 3,455 44,6
Vergi Oncesi Kar 3.641 3.910 3.361 %-14,0 %-7,7 12.078  11.019 %-8,8
Vergl 81 958 666 %-30,5 %-19,8 2.793 2.512 %-10,1
Net Kar 2.810 2.952 2.695 %-8,7 %-4,1 9.285  8.507 %-8,4
Koynak: Bonka Flncnsalion, §eker Yabnm Arcghrma
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Tablo 3: Bilango Rasyolan

Aktif Kalitesi 3C25 2026 JC26  Ceyreklik % Yilhk % YBB %
Takipteki Kredi Oram %0,8 %2,0 %2,0 %-0,1 %1,1 %-0,4
Net Kredi Riski Maliyeti #0,09 #1,25 %0,89 -0,4 0,8 %-3,5
Net Kredi Riski Maliyeti (Kiimiile) #0,03 0,66 0,75 0,1 0,7 %-0,2
Asama 1 Krediler/ Toplam Krediler %92,3 %90,7 %90,8 %0,1 %-1,5 %0,2
Asama 2 Krediler/ Toplam Krediler %6,9 %7,2 %7,2 %-0,0 %0,3 %0,2
Toplam Karsihk/ Takipteki Kredi Oram %418,4 %202,1 %210,0 %8,0 %-208,3 %24,2
Toplam Karsihk/Briit Krediler %3,6 %4,3 %4,3 %0,0 %0,6 %-0,2
Sermaye Yeterlilik ve Kaldirag Oram 3C25 2026 JC26  Ceyreklik % Yilhk % YBB %
Cekirdek Sermaye Yeterliligi Oram %18,6 %13,9 %14,2 %0,3 a.d. a.d.
Ana Sermaye Yeterliligi Oram %24,1 %17,9 %18,3 %0,4 a.d. a.d.
Sermaye Yeterliligi Oram %25,2 %19,0 %19,4 %0,4 a.d. a.d.
Kaldirag 7.2 7.4 7,5 0,18 0,38 0,38
Kredi Kinhmlan 3C25 2026 3C26  Ceyreklik % Yilhk % YBB %
TL Krediler/Krediler %5,3 #5,6 %5,8 0,3 0,6 %-0,8
YP Krediler /Krediler 94,7 94,4 94,2 #-0,3 #%-0,6 *0,8
Kaynak: Barka Finansallart, Seker Yatinim Arastirma

Not: 2025 sermaye oraniar! BDDK'mn 19.12.2024 torihli karan kapsamindaki esneklikler dahildir; yillik ve YBB degisimler aym bazda dedildir.

Tablo 4: Karliik Rasyolan (Ceyreklik) 3C25 2026 3JC26  Ceyreklik % Yilhk % YBB %
Aktif Karlihg %3,8 %3,3 %2,8 %-0,5 %-1,0 %0,2
Ozkaynak Karlibg %27,4 24,4 %20,9 %-3,5 %-6,5 %1,9
Net Faiz Marj1 (Swap dahil) %4,9 %4,1 %3,9 %-0,2 %-1,0 %-1,0
Karhhik Rasyolan (Kiimiile) 3C25 2026 3C26  Ceyreklik % Yilhk % YBBE %
Aktif Karlihg 4,6 3,3 3,1 %-0,2 1,4 %-0,9
Ozkaynak Karlibg %33,1 %24,5 %23,2 %-1,3 %-9,8 %-5,9
Met Faiz Marj1 (Swap dahil) %5,3 %4,1 %4,0 %-0,1 %-1,2 %-1,1
Kredi Getirisi 3C25 2026 3C26 Ceyreklik Yilhk YBB %
Kredi Getirisi (Ort.) %10,1 29,1 9,1 20,1 %-1,0 %-0,7
Menkul Getirisi 3C25 2026 3C26 Ceyreklik Yilhk YBB %
Menkul Getirisi (Ort.) %22,6 %20,3 %19,6 %-0,6 %-3,0 %-1,4
Bankacilhik Gelirleri Dagihim 3C25 2026 3C26 Ceyreklik Yilhk YBB %
Met Faiz Geliri %69 %59 %71 #11,7 1,4 %11,1
Met Ucret ve Komisyon %3 x3 4 0,4 #1,0 *1,8
istirak Gelirleri %10 %18 %15 %-3,2 %4,7 %5,0
Ticari Kar/Zarar %10 %6 %2 %-3,8 %-7,8 %-18,2
Diger Faaliyet Gelirleri % %13 % %-5,0 %0,7 %0,3
Verimlilik Rasyolan 3C25 2026 3C26  Ceyreklik % Yilhk % YBB %
Gider/Gelir %16,1 %20,5 %22,2 %1,7 %6,1 %6,6
Faaliyet Giderleri/Krediler %1,5 %1,9 %1,7 %-0,2 %0,1 %-0,1
Faaliyet Giderleri/ Toplam aAktifler %1,1 %1,4 %1,2 %-0,2 %0,1 %-0,0
Komisyon Gelirleri/Krediler %0,27 %0,31 %0,28 %-0,0 %0,0 %0,1
Komisyon Gelirleri/ Toplam Aktifler %0,19 %0,23 %0,20 %-0,0 %0,0 %0,0
Komisyon Gelirleri/Faaliyet Giderleri %17,3 %16,6 %17,1 %0,4 %-0,3 %4,3
Kaynak: Barka Finansallar, Seker Yatinim Arastirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirhm
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazihi 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.- Biiyiikdere 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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