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Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (mln $)

F/K
PD/DD
Hisse Sayisi (mln lot)
FDPO (%)
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mlIn
TL)
15,00 22.500,00
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13,00 18.500,00
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TSKB GUNLUK AYLIK  12AYLIK
Getiri (TL) -1,92 5,86 20,98
Getiri () -1,99 4,24 3,22
Getiri (XU100-Roatif) -1,79 -6,85 -34,16

Ceyreklik
Yillik

2025/12 2026/03
2025/03 2026/03

Net Faiz Marji (C) 6,70 6,27
Net Faiz Marji (Y) 7,16 6,27
Net Komisyon Buytimesi (C) -17,01 77,49
Net Komisyon Buytmesi (Y) -45,26 77,49
Takipteki Alacak Orani (%) 1,68 2,17
Ozkaynak Karlihdi (Y%) 10,60 7,02
Ozkaynak Karliligi (C%) 29,14 7,02
Kredi Blylme (Q) 42,24 34,64
Kredi BiyUme (Y) 34,35 34,64

Kaynak: Finnet
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TSKB - Notr - 16,64 TL - TUT
Serbest karsilik ¢6ziimiine ragmen bu kadar oluyor

TSKB, 2026 1.ceyrekte 2,86 milyar TL net kar ile piyasa beklentilerinin
altinda sonu¢ paylasti. (Piyasa Beklentisi:2,92 milyar TL/Pusula
Yatinm:2,86 milyar TL)

Yatinm bankacih@: tarafina farkl bakmak gerekiyor. Ozellikle BDDK
verilerinde yatinnm bankaciligi sektor uzeri biiyudiigu takip edilse de bu
kissmda ana nedenler ICBCT’nin Cin operasyonlarinin tekrar canlanmasi,
operasyonel verimlilik izlenimi; KLNMA'nin yeni aldigi aksiyonlarin
yansimasi etkili olmaktadir. Bu sebeple butiun karliigi bankaya
yormamak gerekiyor. Oniimiizdeki ceyreklerde de yormamak é6nem arz
ediyor.

Kredilerde biiyime devam ediyor. Olagan sekilde fonlama akisinin
getirdigi etkiyle birlikte %6,3 oraninda biiyiime takip edilirken vade
tarafinda 5 yil odagi korunmus goériintyor. Agirhk bakimindan enerji 6n
planda olmaya devam ederken onceki yillara nazaran NPL riskleri
kaynakli daha dagilmis bir cerceve takip ediliyor. Selektif dagilim
cercevesi kaynakli kredi biiyimesi tarafinda yukari yonli risk takip
edilebilir. Hatirlatmak gerekirse banka, yila baslarken yillik disik cift
haneli bir biiylime bekliyordu.

Net faiz geliri bekledigimiz gibi normallesiyor. Sirket acisindan baz
olusumunu da dikkate alarak 1.ceyrekte %10 buyimeyle 3,47 milyar TL
net faiz geliri elde edildi. Net faiz marji hizlica ilk ceyrekten normalize
olarak %4,5 seviyesinde gerceklesti. Banka, yila baslarken %4,5 net faiz
marji hedefliyor oldugunu hatirlatalim.

Net licret ve komisyon biiyiimesi baz etkisiyle olagan. Tutarsal anlamda
onemli yer edinmemekle birlikte ilk ceyrekte gecen senenin sire getirdigi
halka arzlarin olmayisi kaynakl biyiime %77 artisla 126 milyon TL oldu.
Banka, yeni yila baglarken %50 lzeri biiyime hedefledigi ortamda
beklentilere paralel ve olagan biiyime cercevesi takip ettigimizi
vurgulamak isteriz.

Operasyonel giderlerde ilk ceyrek girisleri etkili oluyor. Banka, yila
baslarken ortalama TUFE oranindan fazla operasyonel gider artisi
hedefliyordu. ik ceyrek siiregelen girislerle birlikte bankanin operasyonel
gider artisi %60 seviyesinde gerceklesti. Oniimiizdeki ceyreklerde yillik
blylime realize olabilir ancak yatinnm bankaciligi tarafinda en yiiksek
operasyonel giderlerin oldugunu hatirlatalim.

Karsiliklardan 300 milyon TL daha ¢6ziindii. Banka, yeni NPL girisinin
olmamasi net kredi risk maliyetinin tekrardan 9 baz puan negatife
yonelmesi kaynakli 1,1 milyar TL'lik stoktan 300 milyon TL daha ¢6zdii.
Bu ¢6zlinmeye ragmen bankanin karliligi sinirli kalmaya devam etmekle
birlikte yillikta daralmaya neden oldu.
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Ozsermaye karliiginda hizh disis oldu. Ozellikle net karin yilhik %8
daralmasiyla birlikte 6zsermaye karliligi 1536 baz puan azalisla %22,8'e
geriledi. Bankanin %25 bandinda 6zsermaye karlihdi beklentisine
paralel olsa da artik reel negatif olan bir 6zsermaye karliligi banka
ozelinde hikayeyi anlatmakta zorluk sebebi olarak karsimiza cikacaktir.

TSKB nezdinde finansallan kisa vadede noétr bulmakla birlikte
onumuizdeki donemde normallesme ivmesi diisik baz varhigi olan 3 ve
4.ceyrede kadar net bir sekilde devam edecektir. Modellemelerimize
paralel olan cerceve dogrultusunda 16,64 TL hedef fiyat ile TUT
tavsiyesini surdirayoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu 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
taahhiit 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 dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci 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 danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatinmcilarin 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
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ 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
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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