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Son Fiyat 9,80 Kalkinma ve Yatirnm Bankasi - KLNMA - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL) 98.000

Piyasa Degeri (min $) 2.079 Beklentiler surdurilebilir, sonuglar net!
F/K 9,54

PD/DD 2,53 Tiirkiye Kalkinma ve Yatinm Bankasi, 2026 2.ceyrekte 2,7 milyar TL net
Hisse Sayisi (mlIn lot) 10.000 kar ile tahminlerimize paralel sonu¢ paylasti. ~ (Piyasa
FDPO (%) 0,92 Beklentisi:-Yok/Pusula Yatirim:2,67 milyar TL)

Gunlik Ort. islem Hacmi (mInTL) 3

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

17,00 22.000,00 A XBANK'In 2.Ceyrek Pusulasini anlattigimizdan bugline %6,4 civari
getiri (%6,67 XU100 rélatif;%8,77 XBANK rélatif getiri)
15,00 20.000,00 saglayarak piyasadan ayrisan sirketin kar tahminimizi kismen de
olsa evvelden fiyatladigini degerlendiriyoruz. KLNMA 6zelinde
1300 18.000,00 finansallar olumlu bulmakla birlikte orta ve uzun vadede
1100 16.000,00 beklentilerini  siirdirilebilir  sekilde gerceklestirecegini
belirtmek isteriz.
9,00 14.000,00 Pusulanin 4 Yonii:
7,00 12.000,00 A Cift haneli net faiz marji, yapilan islerin kurumsalligini agikca teyit
ediyor.
5,00 10.000,00 A Takipteki alacaklar oranini bu ¢eyrekte disiiren nadir bankalardan
§ é § §‘ é ; § é é 5 birisi olarak karsimiza cikiyor.
Mohob N RB MDD BN A Bu ceyrek gorece sakin gecse de halka arzlara yonelik beklenti ve
EEEREEERE RS

potansiyel, ilave net licret ve komisyon geliri sunuyor.
e KL NMA e XBANK A Efektif vergi oraninda yukseklik ve operasyonel gider artiglarina
ragmen karlilik biytimesi strtyor.

ORTAKLIK YAPISI % Bankacilik agisindan gayet bir zor ceyrek gectigini biliyoruz. XBANK'In
HMB 99,08 2.Ceyrek Pusulasi raporunda beyan ettigimiz gibi bankacilik sektériinde
Diger 0,92 Ozel bankacilik icin zor gecen, kalkinma ve yatirim bankaciliginda piyasa disi

KLNMA GUNLUK AYLIK 12AYLIK ayrnismalar gibi hususlar dogal olarak sirket bazl pozitif negatif ayrigmalar
Getiri (TL) 4,26 7,69 3,16 gozetecek gibi goriinliyor. 2026 3.ceyrege yonelik beklentiler baz etkisi
Getiri ($) 4,22 5,97 -11,67 cercevesinde daha net ayrismalara neden olabilir.

Getiri (XU100-Rolatif) 5,21 1040  -27,29

Kredi biyumesinde kurumsallasma, geliri buyiitti. 2026 2.ceyrekte
ceyreklik %2,16 yilhik %15,92 oraninda buyuyen krediler takip edilirken
Ozellikle kurumsal ve kritik projelerle yol almaya devam etti. Bu cercevede
net faiz geliri 2.ceyrekte yilhk %79,04 artisla 6,81 milyar TL oldu. Net faiz
marji ¢eyreklik yatay yillik 140 baz puan artisla %10,06'ya yukselerek

Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhk 2025/06 2026/06
Net Faiz Marji (C) 10,06 10,00

Net Faiz Marji (Y) 8,35 10,00 o " i . I
Net Komisyon Biytimesi (C) 82,44 62,30 sektoriin en yiiksek net faiz marjlanndan birisini strdirdiguni
Net Komisyon Biiydimesi (Y) 39,99 62,30 go6zlemlemis oldu. Bankanin 2026 yilinda %5,5 bandinda net faiz mariji
Takipteki Alacak Orani (%) 0,56 0,52 beklentisinin oldukca lizerinde bir net faiz marji seyrini olumlu
Ozkaynak Karliligi (Yo%) 17,80 15,71 karsiladigimizi beyan etmis olalim.

Ozkaynak Karliligi (C%) 8,87 15,71

Kredi Buylime (G) 23,18 15,92

Kredi Buyime (Y) 19,37 15,92

Kaynak: Finnet
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Net licret ve komisyonlar sakin seyir kaynakli daraldi. 2026 2.ceyrekte net lcret ve komisyon gelirleri
Ozellikle halka arzlarin olmamasi nedeniyle yillik %52,94 oraninda daralmayla 40 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Banka 2026 yilini %50'den fazla net licret ve komisyon geliri biiylimesiyle tamamlamayi
planliyor. Burada 6zellikle bankanin halka arz gelirleri tarafinda 2026 2.yanisindan yogun beklenti
olusturmasi da etkili oluyor diyebiliriz.

Operasyonel giderlerde artiglar siiriyor. 2026 2.ceyrekte %103,67 artigla 888 milyon TL seviyesinde
gerceklesirken Ozellikle diger giderlerde siiregelen artis hizi dogal olarak operasyonel giderleri biyituyor.
Gelir/gider rasyosu tarafinda %13,04 seviyesinde gercekleserek %20 beklentisinin altinda kalmayi
surduriyor.

Kargsiliklar artinlmaya devam ediliyor. Banka, hem ana hem genel sektére kiyasla oldukga dusik bir takipteki
alacaklar oranina sahip. Bu ¢eyrek rakiplerine kiyasla takipteki alacaklar oranini 4 baz puan disirerek %0,52
bandinda tutmayi basardi. Banka, 2026 yilinda %1’in altinda takipteki krediler orani bekliyor. Karsiliklari 2026
2.ceyrekte %286,27 artigla 394 milyon TL tutarinda artirirken net kredi risk maliyetinin beklenti olan %1‘in
oldukga altinda 55 baz puan bandinda hesapliyoruz.

Banka beklentilerini siirdiiriiyor. 2026 yilinda:

%60'dan fazla kredi/aktif orani,

%50'den fazla net licret ve komisyon artisi,
Ortalama enflasyon Uzeri faaliyet gideri artisi,
%5,5 bandinda net faiz mariji,

%25 6zsermaye karliligi orani,

%4 aktif karhilik orani,

%20 gider/gelir orani,

%20 bandinda sermaye yeterlilik orani,
%1'in altinda takipteki krediler orani,
%1'in altinda kredi risk maliyeti,

%35'ten fazla kredi biiyiimesi bekliyor.

> > > > > > > > > > >

XBANK'In 2.Ceyrek Pusulasini anlattigimizdan bugiine %6,4 civan getiri (%6,67 XU100 rélatif;%8,77 XBANK
rélatif getiri) saglayarak piyasadan ayrisan sirketin kar tahminimizi kismen de olsa evvelden fiyatladigini
degerlendiriyoruz. KLNMA o6zelinde finansallari olumlu bulmakla birlikte orta ve uzun vadede
beklentilerini sirdirilebilir sekilde gerceklestirecegini belirtmek isteriz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanlhidi 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 yatirm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéniinde yatirnmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+90(212) 3700370
F+90(212) 3700371
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