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QNBTR - QNB Bank

338 TL - TUT

Potansiyel: %70,97
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Hisse Sayisi (mlIn lot) 5.500
FDPO (%) 0,12
Gunlik Ort. islem Hacmi (mIn TL) 7
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ORTAKLIK YAPISI %
(0]\3] 99,88
Diger 0,12
QNBTR GUNLUK AYLIK  12AYLIK
Getiri (TL) 0,00 -1,35 -29,21
Getiri (3) -0,04 -2,92 -39,41
Getiri (XU100-Rolatif) 1,55 4,52 -54,39

min TL
Net Kar

Konsensiis Pusula Yatirrm  Gerceklesme

13.505,00 13.551,00

Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhk 2025/06 2026/06
Net Faiz Marji (C) 6,42 6,61
Net Faiz Marji (Y) 5,53 6,61
Net Komisyon Bliytumesi (C) 16,17 15,84
Net Komisyon Buyumesi (Y) 59,90 15,84
Takipteki Alacak Orani (%) 3,27 3,82
Ozkaynak Karlligi (Y%) 18,41 17,25
Ozkaynak Karliligi (C%) 10,05 17,25
Kredi Blyume (C) 22,27 19,22
Kredi Buytume (Y) 46,88 19,22

Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.
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QNB Bank — QNBTR - Olumlu

Net gliclii sonuglar!

QNB Bank, 2026 2.ceyrekte 13,5 milyar TL net kar ile beklentilerimize
paralel sonug paylasti. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirim:13,5 milyar
TL)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Genel cercevesiyle beklentimize tam paralel sonuglari olumlu
degerlendiriyoruz. Orta ve uzun vadede ENPRA arindirmasi ve
beraberinde yepyeni cerceveye dogru ilerleyen QNBTR'in piyasa
tarafindan net anlasilabilecegini vurgulamak isteriz.

Pusulanin 4 Yoniu:

Reel pozitif 6zsermaye karlihgi devam ediyor.

Takipteki alacak oraninda asiri bir artis yok.

Net faiz marjinda genisleme zorlu kosullara ragmen devam ediyor.
Gelir tahminlerimize paralel sekilde
kétimserlestirmeye gidildi.

> > > >

Uretiminde makro

Bankacilik agisindan gayet bir zor ¢eyrek gectigini biliyoruz. XBANK'In
2.Ceyrek Pusulasi raporunda beyan ettigimiz gibi bankacilik sektériinde
ozel bankacilik icin zor gecgen, kalkinma ve yatirim bankaciliginda piyasa disi
ayrismalar gibi hususlar dogal olarak sirket bazli pozitif negatif ayrismalari
gozetecek gibi goriintiyor. BDDK verilerine gore yillik 2026 2.ceyrekte sektor
%16,13 karini artirirken yerli 6zel mevduat %7,39 daralma; yabanci
mevduat %13,29 artis; kamu mevduat %16,43; kalkinma ve yatirnm
%36,97 ve katilim %60,11 oraninda karini artirdi. 2026 3.ceyrege
yonelik beklentiler baz etkisi cercevesinde daha net ayrismalara neden
olabilir.

Biiyiimelerin timiinden Enpara Bank (ENPRA)'y1 arindirmak gerekiyor.
Kredi buylmeleri yillik bazda dismis olsa da arnndirma yapildiginda
blyume reel pozitif olacak sekilde yillik %33,22 bandinda gerceklestigini
takip ediyoruz. Net faiz geliri ise %46,49 artisla 34,05 milyar TL seviyesinde
gerceklesirken swap hari¢ net faiz marjint hem yillik hem ceyreklik
artirabilen ender bankalardan birisi olarak karsimiza ¢ikiyor. Net faiz marji
ceyreklik 19 yillik 108 baz puan genisleme ile %6,61 seviyesinde
gerceklesti. Bankanin swap harici net faiz marjini %6'nin oldukca tizerinde
kapatma cercevesini sirdiirecegini degerlendiriyoruz.

Net licret ve komisyon gelirlerinde ENPRA etkisine ragmen biiyiime
suriyor. 2025 3.ceyrek itibariyle kismen boliinen Enpara Bank (ENPRA)'nin
Ozellikle net Ucret ve komisyon tarafinda ceyreklik 3 milyar TL'ye varan
etkisine ragmen 2026 2.ceyrekte %15,57 artisla 21,08 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Genel cercevesiyle burada asagi yonlu riskler var
olsa da biiyimenin devamini bekleyebiliriz.
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Takipteki alacak oranlarinda asin artis olmamasi karsiliklan dengeledi. Banka, ihtiyath politika cercevesini
genel gorinumiuyle strdurirken 6zellikle takipteki alacak oraninda 55 baz puan gibi sektorel olagan artisla
birlikte karsiliklar gecen yila kiyasla %20,02 daralma ile 8,2 milyar TL ilave karsilik eklendi. Ortalama
hesaplamalarimiza gore 225 baz puan bandinda bir net kredi risk maliyeti takip ediyoruz.

Ozsermaye karliiginda ENPRA etkisine ragmen reel pozitif seyir devam ediyor. ENPRA'nin arindirilmasi ve
glincel kosullar kaynakli 6zsermaye karliligi ceyreklik 94 yillik 164 baz puan daralma ile %32,48’e gerilerken
ENPRA etkisi arindirildiginda %38 civarinda bir 6zsermaye karliigi goézlemliyoruz. 2026 3.ceyrek itibariyle
etki net sekilde ariniyor olacak. Bu dogrultuda reel pozitif tek haneli bir 6zsermaye karhligi zor
olmayacak gibi goriiniiyor.

Genel cergevesiyle beklentimize tam paralel sonuglari olumlu degerlendiriyoruz. Orta ve uzun vadede ENPRA
arnndirmasi  ve beraberinde yepyeni cerceveye dogru ilerleyen QNBTR'in piyasa tarafindan net
anlasilabilecegini vurgulamak 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,
karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirrmcilar 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 kullaniimasi sonucunda yatirrmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uclnci kisilerin
ugrayabilecedi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi 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 sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin 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
Yatirirm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tiirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci 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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