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Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, 2C26 solo finansal sonuglarinda
2.952 milyon TL net kar agikladi (C/C +%3,2, Y/Y -%12,7). Aciklanan
net kar bizim ve piyasa medyan beklentisinin paralelinde gerceklesti.
Bankanin ceyreklik 6zkaynak karliigi %24,4, aktif karlilig1 %3,3 oldu.

Bankanin net faiz geliri ceyreksel bazda %4,8 artisla 4.162 mn TL'ye
yiikselirken, swap maliyetleri %4,2 gerileyerek 618 mn TL'ye indi. Bu
dogrultuda swap dahil net faiz geliri %6,6 artisla 3.544 mn TL olarak
gerceklesti. Swap dahil net faiz marji ceyreklik bazda yatay
seyrederek %4,10 seviyesinde kaldi. Marj kompozisyonunda; YP kredi
getirisi 36 bp artisla %7,47'ye yiikseldi. Buna karsiik borclanma
maliyeti yalmzca 5 bp artisla %7,70'e cikti. Mevduat tabani olmayan
fonlama yapisi, TL mevduat maliyetindeki sert artistan bankayi
korudu. TUFE endeksli menkul kiymet gelirleri %27,2 artisla 809 mn
TL'ye yikseldi ve marjin korunmasinda onemli destek oldu.

Komisyon performansi ceyregin en giiclii yanm oldu. Net iicret ve
komisyon gelirleri ceyreksel %61,5, yillik %124,3 artisla 204 mn TLye
ulasti. Yiin ilk 6 ayinda yillk artis %104 ile >%50lik banka
beklentisinin oldukca lzerinde gerceklesti. Faaliyet giderleri %12,5
artisla 1.225 mn TLye yiikseldi (personel +%10,8; yillik +%36,0).
Temettu gelirleri mevsimsel etkiyle %157 artisla 1.087 mn TL'ye
cikarken, ticari kar %32,1 gerileyerek 350 mn TL'ye indi.

Aktif kalitesinde tarafinda; takipteki kredi oram 11 bp iyileserek
%2,12'ye geriledi; buna karsiik 2. Asama kredilerin pay1 %6,27'den
%7,19'a yikseldi (bakiye 15,97 mlr TL'den 19,31 mlr TL'ye). 3. Asama
karsilik oran1 %74,0'te yatay kalirken, 2. Asama karsilik orani %32, 3'ten
%31,1'e geriledi. Net kredi riski maliyeti ceyrekte 121 bp olarak
gerceklesti.

Banka, 2026 yil sonu beklentilerinin tamamim korudu; swap dahil net
faiz marj1 %4,5, ozkaynak karliigi %25, kurdan arindirilmis kredi
bilylimesi dusiik cift hane, iicret ve komisyon geliri artisi>%50, faaliyet
giderleri artis1 ortalama enflasyon iizeri, kur etkisi hari¢ net kredi riski
maliyeti 50bp ve takipteki kredi oran %2,5.

Aciklanan 2C26 finansallarini, beklentilere paralel gelen net kar
cercevesinde “Notr” olarak degerlendiriyoruz. Mevcutta bulunan
20,06 TL olan hedef pay fiyatimzi yaptigimiz revizyonlar
dogrultusunda 18,00 TL’ye giincelliyoruz. Hedef fiyatimiz,
mevcut seviyelere gore %66 yiikselis potansiyeline isaret
etmekte olup, “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Hisse 2026T 2,4x
F/K ve 0,56x F/DD carpanlariyla ve %24,9 ozkaynak getirisiyle islem
gormektedir.

Tavsive AL
Hedef fivat (TL} 18’[][.]
Artis potansiveli (%) 66%
Onceki Tavsiye AL
Onceki hedef fiyat (TL) 20,06
TL uss

Fiyat 10,84 0,23
BiST 100 13.502 285
US$ (MB Ahg): 47,31
52 Hafta Yiksek: 14,05 0,34
52 Hafta Diiguk: 10,58 0,23
Bloomberg Kodu: TSKB.TI
Hizze Senedi Sayizi (Mn): 2.200

(TL Mn) {USS$ Mn)
Piyasa Degeri: 30.352 642
Halka Agik PD: 11.837 250
Ortalama iglem Hacmi: 347 191
Beklenti (TL mn) Agiklanan §eker Fark Piyasa Fark
Met kar 2952 2874 2,7% 2353 1,9%
26 126 2026 Ceyrek  2C25  Yillik
Net kar (TL mn) 2.8580 2582 3% 3.380 -13%
Tahminler (TL mn) 2023A  2024A  2025A  2026T 20277
Net Kar 7.041 10135 11.383 12407 14382
E-Jzkﬂyrlﬂk 21412 32479 45851 53744 87832
Degerleme 2023A  2024A  2025A  2026T 20277
FIK (x) 26 34 27 24 21
FIDD (x) 0,8 105 08 056 045
Aktif Getirisi 50%  45%  40%  33%  3.0%
fizkaynak Getirisi 412% 381% 291% 248% 230%
Gedtiri (%) 51A 53A S6A 51Y ¥YB
TL Getiri: -10,0 J7 483 180 8,0
Us$ Getiri: 18 123 252 281 -168
BiST 100 Relatif Getiri: 55 22 163 -347  -233
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Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 6A25 3A26 6A26 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Menkul Kiymetler Portfoyii 51.448 57.193 60.521 3,8% 17,6% 6,2%
Krediler 205.374 154.854 268.621 3,4% 30,8% 14,4%
Toplam Aktifler 286.855 346.391 369.463 6,7% 28,8% 13,1%
Bankalardan ve bankalar arasi borglar 238.455 293.519 312.951 6,6% 31,2% 14,0%

L 17.286 16.331 16.192 -2,1% -6,3% 310,7%

YP 221.169 276.988 296.739 7,1% 34,2% 9,6%

YP (S) 3.565 6.241 6.374 2,1% 14,5% 1,0%
Ozkaynaklar 39.439 46.371 50.251 8,4% 27,4% 10,1%
Toplam Yiikiimliiliikler 286.855 346.391 369.463 6,7% 28,8% 13,1%

Kaynak: Banka Finansallart, Seker Yatinm Aragtirma

Tablo 2: Ozet Gelir Tablosu

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 2¢25 1C26 2026 Ceyreklik % Yilhk %  Haziran 25 Haziran 26 Yilhk %
Net Faiz Geliri (Swap dahil) 3.612 3.325 3.544 6,6% -1,9% 6.740 6.869 1,9%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 91 126 204 61,5% 124,3% 162 330 103,7%
istirak Gelirleri 801 422 1.087 197,3% 39,6% 1.329 1.509 13,5%
Ticari Kar/Zarar (Net) 493 315 330 -32,1% -29,0% 861 865 0,4%
Diger Faaliyet Gelirleri (Net) 1.440 474 842 77,6% -41,5% 2.182 1.316 -39,7%
Karsik Giderleri (Net) -444 29 845 2855,5% -290,2% -513 874 a.d.
Faaliyet Giderleri 901 1.088 1.225 12,5% 36,0% 1.582 2.313 46,2%
Vergi Oncesi Kar 4.496 3.748 3.910 4,3% -13,0% 8.437 7.658 -9,2%
Vergi 1.116 888 938 8,0% -14,1% 1.962 1.846 -9,9%
Net Kar 3.380 2.860 2.952 3% -13% 6.475 5.812 -10%

Kaynak: Banka Finansallart, Seker Yatinm Aragtirma
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Tablo 3: Bilango Rasyolan

Aktif Kalitesi 2025 1026 2026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Takipteki Kredi Oram 1,7% 2,3% 2,1% -0,2% 0,5% -0,2%
Net Kredi Riski Maliyeti -0,15% 4,30% 0,04% -4,3% 0,2% -4,3%
Met Kredi Riski Maliveti (Kimiile) -0,05% 0,03% 0,04% 0,0% 0,1% 0,0%
Asama 1 Krediler/ Toplam Krediler 92,1% 90,6% 91,5% 0,9% -0,6% 0,9%
Asama 2 Krediler/ Toplam Krediler 6,2% 7,0% 6,3% -0,7% 0,0% -0,7%
Toplam Karsihk/ Takipteki Kredi Oram 245,5% 185,9% 187,5% 1,6% -57,9% 1,6%
Sermaye Yeterlilik ve Kaldirag Oram 2C25 1026 2026  Ceyreklik % Yillik % YtD
Cekirdek Sermaye Yeterlilidi Oram 16,2% 19,1% 13,7% -5,4% -2,4% -5,4%
Ana Sermaye Yeterlilidi Oram 21,5% 24 6% 17,8% -6,8% -3,7% -6,8%
Sermaye Yeterliligi Oram 22,6% 25,69% 18,9% -6,8% -3,7% -6,8%
Kaldirag 7,4 7,2 7,5 0,31 0,08 31,4%
Kredi Kinhmlan 2¢25 1026 2026  Ceyreklik % Yilhik % YtD
TL Krediler/Krediler 6,1% 6,6% 6,3% -0,3% 0,2% -0,3%
YP Krediler /Krediler 93,9% 93,4% 93,7% 0,3% -0,2% 0,3%
Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yabinm Aragtirma

Tablo 4: Karhilik Rasyolan (Ceyreklik) 2¢25 1026 2026  Ceyreklik % Yilhik % YtD
Aktif Karlihg 5,0% 2,7% 3,4% 0,74% -1,64% 0,74%
Ozkaynak Karlihg 36,6% 19,0% 24,9% 5,87% -11,74% 5,87%
Met Faiz Marj1 (Swap dahil) 5,4% 4.1% 4,1% 0,01% -1,26% 0,01%
Karlhihk Rasyolan (Kiimiile) 2C25 1026 2026  Ceyreklik % Yillik % YtD
AkHf Karlihig 5,0% 4,0% 3,4% -0,643% -1,64% -0,64%
Gzkaynak Karlihg 36,6% 29,1% 24,9% -4,26% -11,74% -4,26%
Met Faiz Marj1 (Swap dahil) 5,4% 5,2% 4.1% -1,09% -1,27% -1,09%

Kaynak: Banka Finansallart, Seker Yabinm Aragtirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatiribm
danismanligi 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 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili 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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