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Guclu 6zsermaye karlihgi ile verimli sonuglar BILANCO PUANI 5/10
Turk Sinai Kalk Bankasl, 2025 3 kte 2,81 milyar TL net ka HEDEF FIVAT 2014
Urk Sinai Kalkinma Bankasi, .geyrekte 2,81 milyar TL net kar i

ile beklentilerimize paralel sonug paylasti. POTANSIYEL %54,69
TAVSIYE AL

Net faiz gelirleri istahli buyimeye devam ediyor. Banka, net faiz Piyasa Degeri (mIn TL) 36.456

gelirlerini 3.ceyrekte %24,78 blyuterek 4,49 milyar TL'ye yukseltti. ; S ar

Onumuzdeki ddsnemde selektif blylume istahinin devam edecegini ::/IyKasa Degeri (min $) 524

degerlendiriyoruz. ,
PD/DD 0,85

Net faiz marji ise reel hale geldi. Cekirdek net faiz marji yil basindan Hisse Sayisi (mIn lot) 2.800

bu yana 20 baz puan artarak %4,7'ye gelirken TUFEKS etkisi FDPO (%) 4120

dengelenerek 3.ceyrek itibariyle %1 olarak gerceklesti. EKim'den

Ekim’e enflasyon beklentisi %30,8 olmasi nedeniyle TUFEKS'in de GanlUk Ortalama Iglem Hacmi

katkisi 6nimizdeki dénemde net nette pozitif olmaya devam (mIn TL) 31
edebilir. Net faiz marjinin yil sonu beklentisi Uzerinde kalmaya

devam etmesini bekliyoruz. Hatirlatmak gerekirse modelimizi %5,3 FiYAT

net faiz mariji ile olusturmustuk. PERFORMANSI

Yatirrm bankaciliginda komisyon gelirinin az olmasina aligmak (%) 1AY 3AY 12 AY
gerekiyor. 2025 3.ceyrekte istirakiyle birlikte halka arz ettikleri Dof BiSTI00'E GORE -0,23 -7, 7 -13,69
Robotik'in etkisini gérmemizle birlikte komisyon gelirleri 3.ceyrekte XBANK'A GORE 1,88 2,31 -13,16
%18,17 oraninda artarak 140 milyon TL'ye ulasmasina ragmen 9 Nominal (TL) 2.1 -4,89 914

aylikta negatif seyir sdrtyor. Nominal (USD) 292 826 12.06

Swap istahi kaynakl ticari zarar blyudi. Sirket maliyet yonetim

becerisini ortaya koyarak swap islemlerine yonelmesiyle birlikte

ticari zarar %134,61 artarak 513,59 milyon TL seviyesine ulasti. Swap .ORTAKLIK YAPISI %

maliyeti ceyrekten ceyrede %241 artarak 1 milyar TL seviyesinde IS BANKASI 47,68
gerceklesti. Maliyet becerisi yénetisimi én plana ¢ikmasi nedeniyle VAKIFBANK 8,38
bankanin swap islemlerine yénelmesini olumlu karsiliyoruz. DIGER 4394

Operasyonel giderlerde artis olagan seyrinde ilerliyor. Personel

giderleri 3.ceyrekte %60,76 artisla 608,7 milyon TL, diger giderler 15.00 17.500.00
%22,56 artigla 199,26 milyon TL seviyesinde gerceklesti. TUFE'nin ! ’ !
Uzerinde artis istahini toplam giderler nezdinde devam ettirecegini 16.500,00
degerlendiriyoruz. 14,00

15.500,00
Serbest karsilik iptaline ragmen kargiliklar artti. Banka artik
gerektigi gibi 1,65 milyar TL serbest karsiliktan 350 milyon TL ¢ézme 13,00 14.500,00
karari aldi. Ancak banka aktif kalitesini korumak amaciyla
karsiliklarini gegen sene negatif iken bu sene 3.ceyrek itibariyle 566 13.500,00
milyon TL artirdi. NPL rasyosu gigli ydnetilen karsilik becerisi 12,00
gergevesinde bu cgeyrekte de %T'in altinda kalmaya devam etti. 12.500,00
Kredi risk maliyeti (CoR) -72 baz puan ile modelimizdeki +45 baz
puanin olduk¢a altinda devam ediyor. Bu verileri olumlu 11,00 11.500,00
karsiliyoruz.

10.500,00
Ozsermaye karliligi modelimizin Uzerinde seyrediyor. Yil sonunda 10,00
%31 6zsermaye karlihgi bekledigimiz ortamda sinirh miktarda disen 9.500,00
ozsermaye karlihgina ragmen yilliklandirilmis %34 RoE tUum

sektorler bakimindan en iyi ve enflasyon Uzeri 6zsermaye karhligi 9,00 . . 8.500,00

olarak kargimiza gikiyor. o o o e} o
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TSKB 6zelinde finansallari olumlu degerlendirmekle birlikte N S S S 8
onimuzdeki dénemde enflasyon Uzeri 6zsermaye karliiginin n 0 0 G L
devam etmesi halinde degerlemede yukari yénlu istah artmaktadir. TSKB XBANK

TSKB nezdinde 20,14 TL hedef fiyat ve AL tavsiyemizi strduriyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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EK

SIRKET KARNESI

KRITER

Net Faiz Marji (C)
Net Faiz Marji (Y)

Net Komisyon Buyumesi (C)
Net Komisyon Buyumesi (Y)
Takipteki Alacak Orani (%)
Net Ticari Kar/Zarar BuyUumesi
Ozkaynak Karlligi (Y%)
Ozkaynak Karhhgi (C%)
Kredi Buyume (C)

Kredi Blyume (Y)

TOPLAM PUAN

VERI PUAN
6,64 1
6,64 1

-26,81 1

-26,81 0]
0,87 1
0,00 0]
25,82 0
25,82 1
32,69 0
32,69 0]

5

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani

Bankaclilik 6zelinde net faiz marji, net komisyon buyumesi, net ticari kar, 6zkaynak
karlihgr artisi ve kredi buyumesi pozitif katki saglarken takipteki alacak orani negatif

etki yaratir.
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