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Son Fiyat
HEDEF FiYAT
TAVSIYE
POTANSIYEL

Piyasa Degeri (mIn TL) 1.375.000
Piyasa Degeri (min $) 30.576

F/K 26,25
PD/DD 7,42
Hisse Sayisi (mln lot) 5.500
FDPO (%) 0,12
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mlin

TL) V4
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e QNBTR s XBANK

ORTAKLIK YAPISI %

(O]\[3] 99,88
Diger 0,12

QNBTR GUNLUK AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 0,00 -9,83 46,59
Getiri () -0,07 -11,21 25,06
Getiri (XU100-Rolatif) 0,13 -22,53 -8,55

Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yillik 2025/03 2026/03
Net Faiz Marji (C) 6,49 6,42
Net Faiz Marji (Y) 5,46 6,42
Net Komisyon Buytimesi (C) 43,97 16,17
Net Komisyon Buytmesi (Y) 61,01 16,17
Takipteki Alacak Orani (%) 3,00 3,85
Ozkaynak Karlihgi (Y%) 10,13 10,05
Ozkaynak Karliligi (C%) 32,76 10,05
Kredi Buyume (C) 24,25 22,27

Kredi Buyume (Y) 44,24 22,27
Kaynak: Finnet
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QNB Bank - QNBTR - Olumlu - 338 TL - TUT

Zorlu kosullarda siiregelen istikrar

QNB Bank, 2026 1.ceyrekte 15,75 milyar TL net kar ile beklentilerimiz
tizerinde sonug paylasti. (Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula Yatirim:14 milyar
TL net kar)

Kar tahminlerinde vurgularimizi yapmistik, gelecek karmasik. Sektor icin
jeopolitik gerginliklerden 6nce ana gerek¢enin dezenflasyon egilimindeki
yllbasindan bu yana sliregelen yavaslama dogal olarak bankaciliktaki
ivmelendirmeyi acikca geciktirmeye devam ediyor. 2.ceyregin bir miktar
daha zorlu gececegini teyit eden ortam takip ediyoruz.

ENPRA etkisi banka tizerinde hissediliyor. Kismi bélinme ile ana hissedar
QNB’nin  hissedar oldugu aktiflestirme faktori ile birlikte kredi
blyumelerinde yliksek baz varmis gibi bir cerceve takip ediliyor. Bu bilanco
karmasasini 3.ceyrek itibariyle normalleserek yine %30+ kredi biiyiimesi
tzerine yonelecegini degerlendiriyoruz.

Net faiz gelirlerinde biiyime siiriiyor. Sirket, hafif blylyen kredi
kompozisyonuna ragmen yillik 96 baz puan artarak %6,42 bandinda
seyreden net faiz marjlarinin destegiyle 1.ceyrekte %43,9 artisla 29,8
milyar TL seviyesinde gerceklesti. Net faiz marjina iliskin beklentileri
ihtiyath yaklasim kaynakli revize etmek icin erken olmakla birlikte
Haziran ayini gérmekte fayda oldugunu degerlendiriyoruz.

Ozsermaye karlihdi cerceve anlaminda gayet olumlu seyrediyor. Sirket,
yabanci 6zel mevduat bankalar arasinda en yiiksek 6zsermaye karliligi ile
faaliyetlerine devam ediyor. Bu dogrultuda yillik bazda 54 baz puan diisiis
olsa da %33,42 RoE ile reel pozitif tek haneli 6zsermaye karlihgi varligini
acitkca gosteriyor. Yili disiik tek haneli pozitif 6zsermaye karhligi ile
kapatmasini bekliyoruz.

XBANK'In 1.Ceyrek Pusulasi raporunu yayinlarken QNBTR'yi iletisim
faktorinii goézetmek ve kapsami genisletmek amaciyla aragtirma
kapsamina aldigimizi duyurmustuk. Bu dogrultuda gézden geciriliyor
tavsiyemizi 338 TL hedef fiyat ile TUT olarak giincelliyoruz. Bankayi
yakindan takip etmeyi siirdiriiyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her turli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi 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 danismanhidi 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 yatinm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatinnmcilarin 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
Yatirrm 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.
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