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Bilanco Degerlendirmesi

Bloomberg Hisse Kodu TSKB
Mevcut Fiyat (TL) 8.90
Hedef Fiyat (TL) 18.77
Getiri Potansiyeli (%) 110.9%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 8.16 13.85
3 Aylik Ortalama Hacim (mln TL) 214
Sermaye (min TL) 2,800
Pazar Yildiz Pazar
Piyasa Degeri 24,920
Hedeflenen Piyasa Degeri 52,556
Nominal Getiri -14% -20% -28% -24%
BIST100 Rolatif Getiri -1% -2% -30% -24%
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 28 Ekim 2026 tarihi itibariyledir.
326 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri e
::-r;ansallar (illo Gergeklesen Deniz Yatinnm Research Turkey Matriks .
Net kar 2,695 2,527 2,512 2,517

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Matriks

vi.

vii.

Degerlendirme: Notr

TSKB, 3C26 konsolide olmayan finansallarinda, piyasa beklentisi paralelinde,
2.695 milyon TL net kar acikladi. Piyasa beklentisi 2.527 milyon TL,
bizim beklentimiz ise 2.512 milyon TL yoniindeydi. Bankanin net kar rakami
ceyreklik %8,7 ve yilik %12,7 azalirken, bu dénemde 6zsermaye karliligi %20,9
olarak gergeklesmistir. Beklenti paralelinde agiklanan sonuglara ek olarak Banka,
2026 ongoriilerini korumaya devam etti. Dolayisiyla agiklanan net kar rakaminin
hisse performansi lizerinde 6nemli bir etki yaratmasini beklemiyoruz.

Bu dénemin 6ne ¢ikan basliklar:
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100 MM 12.00
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9A26 doneminde kredi
kredi biiylimesinin yil sonu hedefleriyle uyumlu ilerledigi gériilmektedir.

biiyimesi %8,1 olarak gergeklesirken,
Banka’nin 2026 yili 6ngorisi disiik 10’lu seviyelerde kredi blylimesi
yonindedir.

9A26 doneminde KFK finansman anlagmalan tutari yaklagik 1,1 milyar
USD oldu. Eurobond, Sendikasyon ve PPs dahil olmak Uzere saglanan
toplam fon miktari 1,8 milyar USD'yi astI.

2G26’da %4,3 olarak hesapladigimiz swap diizeltilmis net faiz marij,
bu donemde %4,1 seviyesinde gergeklesmistir. Net faiz geliri,
swap maliyetleri dahil edildiginde ¢eyreklik bazda %2,9 artis géstermistir.
Swap maliyetleri hari¢ tutuldugunda ise net faiz geliri geyreklik bazda
%34,7’lik artisla 5,6 milyar TL'ye ulasmistir. Artan likiditenin etkisiyle swap
islemlerinin kullaniminda artis yasanmis, swap maliyetleri yaklasik ti¢ katina
cikmistir. TUFE'ye endeksli tahvillerin geliri 3G26'da 794 milyon TL olarak
gerceklesmistir. 1¢26’da TUFE’ye endeksli menkul kiymet getirilerinde
kullanilan enflasyon beklentisi %24,1'den %25,7'ye, ikinci geyrekte ise
300 baz puan daha artinilarak %28,7'ye cikariimisti. Bu donemde
enflasyon beklentilerinde degisiklige gidilmemistir.

Banka, 1G26’da 300 milyon TL ve 2G26’da 400 milyon TL serbest karsilik
¢O6zmustl. Toplam serbest karsilik stokundan kalan tutar 400 milyon TL
bu dénemde tamamen ¢ozlilmustir.

TGA orani %2,1'den %2,0'ye gerilemistir. Grup 2 ve Grup 3 toplam sorunlu
kredi orani %10'un altinda kalmaya devam etmistir. Sirket verilerine gore,
kur etkisi harig net risk maliyeti 33 baz puan olmustur. Modelimizde ise
solo net risk maliyeti 39bp gerileyerek 100bp olmustur.

3C26 doneminde net licret ve komisyon gelirleri bir 6nceki ceyrege gére
%4,4 azahsla, yilhkk bazda ise %124,2 artisla 195 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Operasyonel giderler bir 6nceki geyrege kiyasla %6,8 azalis, yilik bazda
ise %36 artis gostererek 1.142 milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Personel
gideriyillik bazda %38,2 artis gosterirken, diger faaliyet giderleri %29,6 artis
gostermistir.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



viii. 3¢26 doneminde Sermaye Yeterlilik Orani (SYO) %19,4, Cekirdek Sermaye
Orani ise %14,3 seviyesinde gerceklesmistir.

Mevcut durumda TSKB icin revizyon hakkimizi sakl tutuyor, AL seklindeki 6nerimizi
ve 18,66 TL olan hedef fiyat seviyemizi koruyoruz.
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Finansal tablolar

Bilango, mn TL 3C25 4¢25 1C26 2C26 3C26 Ceyrek A Yilhk A
Krediler 209,986 225,266 245,407 258,593 271,833 5.1% 30.0%
TL 11,362 11,246 11,803 10,622 12,159 14.5% -4.2%
YP 198,624 214,020 233,603 247,971 259,674 4.7% 32.0%
YP, $ min 4,782 4,989 5,258 5,319 5,320 0.0% 12.6%
Grup 1 Kredi Orani 91.8% 90.1% 91.1% 90.2% 90.3%
Grup 2 Kredi Orani 6.8% 7.0% 6.2% 7.2% 7.1%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 0.9% 2.4% 2.2% 2.1% 2.0%
Grup 1 Karsilik Orani 0.5% 0.5% 0.5% 0.4% 0.4%
Grup 2 Karsilik Orani 34.1% 32.6% 33.3% 32.0% 33.0%
Grup 3 Karsilik Orani 92.9% 74.1% 74.1% 74.0% 73.7%
Toplam Provizyon Orani 414.5% 185.6% 187.2% 201.8% 209.7%
Menkul Kiymetler 54,122 56,981 57,193 60,521 62,735 3.7% 17.6%
Faiz Kazanan Varlklar 286,045 303,315 323,042 343,141 373,618 8.9% 29.4%
Aktifler 300,967 322,103 347,617 370,927 400,022 7.8% 28.8%
Mevduatlar 0 0 (1] 1] 0 n.a. n.a.
Ozsermaye 42,705 45,651 46,371 50,251 52,914 5.3% 27.4%
Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 7.0 7.1 7.5 7.4 7.6
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, Sirket verileri
Gelir Tablosu, mn TL 3G25 4¢25 1G26 2G26 3C26 Ceyrek A Yillik A
Faiz gelirleri 9,165 9,367 9,388 9,984 11,925 19.4% 13.4%
Krediler 5,099 5,272 5,094 5,612 5,962 6.2% 0.2%
Menkul Kiymetler 2,761 2,711 2,606 2,778 2,823 1.6% 2.4%
TUFE 'ye Endeksli Bonolar 640 844 636 809 794 -1.9% -0.5%
Diger 1,304 1,384 1,689 1,593 3,140 97.1% 224.4%
Faiz giderleri 4,690 4,277 5,435 5,840 6,344 8.6% 19.0%
Mevduat 0 0 0 0 0 n.a. n.a.
Borclanma 4,690 4277 5,435 5,840 6,344 8.6% 19.0%
Net faiz gelir/gideri 4,474 5,090 3,953 4,144 5,581 34.7% 6.3%
Net Faiz Marji (NFM) 6.5% 6.9% 5.0% 5.0% 6.2% 25.18% -18.7%
Swap Gelir/Gider -1,006 -1,358 -645 -618 -1,957 n.a. n.a.
Swap ile Uyarlanmis NFG 3,484 3,747 3,325 3,544 3,648 2.9% -1.9%
Swap ile Uyarlanmis NFM 5.1% 5.1% 4.2% 4.3% 4.1% -4.33% -25.0%
Net iicret ve komisyon gelir/gideri 140 124 126 204 195 -4.4% 124.2%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 566 2,518 60 858 643 -25.1% -11.9%
Takipten Tahsilat 13 13 -34 -34 -34 n.a. n.a.
Net Karsilik Giderleri 553 2,505 94 892 677 -24.1% n.a.
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 1.1% 4.5% 0.1% 1.3% 0.9% -28.9% -33.0%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 1.1% 4.5% 0.16% 1.4% 1.0% -27.99% n.a.
Operasyonel Giderler 809 978 1,088 1,225 1,142 -6.8% 36.0%
Personel Giderleri 609 691 832 923 858 -7.0% 38.2%
Personel Disi Giderler 200 287 256 302 284 -6.0% 29.6%
Temettii Gelirleri 5 0 0 50 7 -0.86
Ticari kar/zarar -514 -90 -130 -268 -1,852 n.a. n.a.
Diger Operasyonel Gelir/Gider 387 508 508 808 430 -46.8% -43.9%
istiraklerden Gelirler 513 612 372 1,080 768 -28.9% 34.8%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 3,641 2,744 3,748 3,910 3,361 -14.0% -13.0%
Net Kar/Zarar 2,810 2,098 2,860 2,952 2,695 -8.7% -12.7%
Ozsermaye Karliligi 27.4% 19.0% 24.9% 24.4% 20.9%
Aktif Karliligi 3.8% 2.7% 3.4% 3.3% 2.8%
Sermaye Yeterlilik Orani 25.2% 25.7% 18.9% 19.0% 19.4%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 18.6% 19.1% 13.7% 13.9% 14.3%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimii 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 higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. 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 6nerilir 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 icerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanligi 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 icerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni
olmadan g¢ogaltilamaz, hicbir 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 yéntemi 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 yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlar agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/éneri 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 digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olugturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda onerilerde 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 farkl bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT oOnerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.



