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2C26 Kar Tahminleri — Banka & Sigorta & Emeklilik

2026’nin ikinci geyregi banka finansallari 28 Temmuz’da agiklanmaya baglayacak. Akbank ve TSKB YKY Net Kar Tahminleri

28 ve 29 Temmuz'da finansallarini agiklayacak. Turkiye Sigorta ise 20 Temmuz'da finansallarini (TLmn) Net Kar Tahmini Aciklama
aciklayacak. 2¢25 1626 2¢261. YIY) ©IC Tarihi
AKBNK 11,125 19,179 15963 48%1 E17% 28 Temmuz
B 2G26 Bankacihk Temalar: Daralan TL kredi-mevduat makasi, artan swap maliyetleri ve artan  ALBRK 1,256 04 1,821 ;- lr. 6 Agustos
) e ; o - i o GARAN 28,326 33,316 28,829 % 3% 30 Temmuz
kar§|l.|.kla[. 2G26’da ta!(lblmlzdekl bankalarin net k?rlnnda gtiyrg!(?el %17 disiis, yillik olarak ise %10 HALKB 4,981 9,506 6060  EOSEN NN 10.14 Aug
artis 6ngoérmekteyiz. Ikinci ceyrekte %9 TL kredi biylmesi éngériyoruz. Net faiz marjlarinda TL kredi-  “scTR 17,372 20,357 13,500 [BE2% [E34% 3 Agustos
mevduat makasindaki ortalama 150 baz puan digls nedeniyle yaklagik 60 baz puan digls gérmeyi  TSKB 3380 2860 2898 M4% [1% 29 Temmuz
bekliyoruz. Ticari&kur&swap sonuglarinda ise artan swap maliyetleri ve azalan ticari kazanclar kaynakli  ~AKEN 10020 15031 14336 WHGHGH 5ol 7 Agusios (kesinlesmedi
. - L _ o Bankalar 76,470 101,153 84,316 Who% [l
disis tahmin ediyoruz. Artan takibe girigler nedeniyle karsiliklarda artis tahmin ediyoruz. ANHYT 1326 1661 1789 388 8% e
- . . . . .. AGESA 1,260 1,785 1,943 9% 5 Agust
W Takibimizdeki bankalar arasinda VAKBN, ALBRK ve TSKB'nin ceyreklik bazda gorece daha gucli  , -or 858 268 600 .ﬁ !-U 30?2?;1?51
sonuglar agiklamasini bekliyoruz. VAKBN'iIn olumlu ayrigmasi beklentimiz 8 milyar TL serbest karsilik iptali  TurRsG 4811 6,430 6,197 208 f-4% 20 Temmuz
kaynakll. Banka TUFE’ye endeksli tahvil portféyii degerlemesinde %20.9 gibi muhafazakar bir tanmin ~ UNLU -3 -201 160 _ad.  ad. 10-14 Agustos
Sigorta & Emeklilik | 8,256 10,144 10,530 28% 4%

kullanmaya devam etmesini bekliyoruz ve eger rakiplerine benzer %28 kullanmig olsaydi, net kar geyreklik
%60 artis gosterecekti. ALBRK’nin igtiraklerin yeniden degerlemesi, TSKB'nin ise dislk TL fonlama bazi
kaynakli. Ceyreklik olarak zayif sonuglar agiklamasini bekledigimiz bankalar ise HALKB, ISCTR ve
AKBNK.

m Sigorta ve emeklilik sirketlerinde ceyreklik %4, yillik olarak ise %28 kar artigi tahmin ediyoruz.
ikinci geyrekte TL faizlerin yiiksek seyri sigorta sirketlerinin yatinm gelirlerini destekledi. Hayat disi
sigortacilik sirketleri arasinda AKGRT’da ceyreklik bazda baz etkisi kaynakli artan yatinm gelirleri
sayesinde gorece glgclenen kar artisi beklerken, TURSG’de ise sinirli gerileyen geyreklik karlilik gelisimi
tahmin ediyoruz. ANHYT'in geyreklik bazda gi¢li sonuglar agiklamasini tahmin ediyoruz. Bu beklentimiz
hem hayat ve BES sonuglarinin gigli seyri hem de yatinm gelirlerinin iyilesmesi beklentimiz kaynakli.
AGESA’nin geyreklik bazda sinirli kar artisi, yillik bazda ise gugli karlilik gelisimi elde etmesini
ongoriiyoruz. Unlii Yatim Holding'in ise kurumsal finansman is kolundaki zayif seyrin devam etmesi
nedeniyle zayif operasyonel karlilik ve net zarar agiklamasini 6ngériyoruz.
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Grafik 3: Tirkiye CDS vs Bankacilik Endeksi ($ bazl)
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Grafik 2: Bankalarin Ozkaynak Karlihg:
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Grafik 4: USD/EUR sepeti vs TL (ceyreklik degisim)
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Yatirnm 20 Temmuz 2026 — 2G26 Kar Tahminleri

(TLmn) 2C26 YKY Tahminleri Yillik Degisim (%) Ceyreksel Degisim (%)

Satiglar VAFOK NetKar Satislar VAFOK NetKar Satislar VAFOK Net Kar

BANKACILIK

Ceyrekle ilgili nemli konular: i) Sektérin Uzerinde %11 TL kredi bilyimesi ve benzer TL mevduat artisi i) Swap dahil net faiz marjinda ceyreklik 20 baz puan dusus. Bu
trendde TL kredi-mevduat makasinda disis ve swap giderlerinde artis ana nedenler. Bankanin TUFE'ye endeksli tahviller icin 1G26'da %25 olan tahmini Ekim TUFE

AKBNK 15,963 43% -17%  beklentisini %30 olarak revize etmesini 6ngoriyoruz. Olumsuz olarak ticari/kur/swap sonugclarinda belirgin duststun karliigi baskilamasini tahmin ediyoruz. iii) Gucla
komisyon gelirleri artisi (ceyreklik %12 artis, yilik %31 artig). iv) Faaliyet giderlerinde ceyreklik yatay seyir, yillik %35 artis v) 235 baz puana yuikselen kur etkisi hari¢ net
risk maliyeti (1C26: 200bp). Bankanin tum yil icin beklentisi 200 baz puan.

Ceyreklik ikiye katlamasini bekledigimiz net kar gelisiminin temel etkenleri son ceyreklerde gerceklesen yeniden dederlemelerin kismen ikinci ceyrekte gerceklesmesi (1.5
ALBRK 1,821 45% 102%  milyar TL pozitif etki) ve 500 milyon TL serbest karsilik iptali. Ceyregdin olumsuz konulari ise olduk¢a zayiflayan ticari/swap sonugclari ve sinirli artis gdsteren kredi karsilik
giderleri.

Ceyrekle ilgili enemli konular: i) Sektore yakin %9 TL kredi buyumesi ve %20 TL mevduat artisi i) Swap dahil net faiz marjinda ¢eyreklik 75 baz puan disus. Bu trendde TL
kredi-mevduat makasinda diisiis ana neden Bankanin TUFE'ye endeksli tahviller icin 1G26'da %23 olan tahmini Ekim TUFE beklentisini %27 olarak revize etmesini

GARAN 28,829 2% 13% L [P, N - . . N N X - .
ongodruyoruz. i) Gucli komisyon gelirleri artisi (ceyreklik %13 artis, yillik %36 artis). iv) Faaliyet giderlerinde ceyrekiik yatay seyir, yillk %39 artis v) 305 baz puana
yukselen kur etkisi haric net risk maliyeti (1C26: 240bp). Bankanin tiim yil i¢in beklentisi 200-250 baz puan araligi.

HALKB 6,969 40% -27%  TUFE'ye endeksli tahvillerden artan katkiya ragmen artan kredi karsilik giderleri ve faaliyet giderlerinin karliigi baskilamasini tahmin ediyoruz.

Zay\f ceyreklik net kar gelisimi beklentimizin temel nedenleri: i) Sektore paralel %8 TL kredi biytimesi ve benzer TL mevduat artisi i) Swap dahil net faiz marjinda ceyreklik
150 baz puan dusus. Bu trendde TL kredi-mevduat makasinda disus ve swap giderlerinde artis ana nedenler. Ayrica ticari/kur/swap sonuclarinda belirgin distsin de

ISCTR 13,500 -22% -34%  karlihigr baskilamasini tahmin ediyoruz iii) Gucli komisyon gelirleri artisi (ceyreklik %19 artis, yilik %38 artig) iv) Faaliyet giderlerinde ¢ceyreklik yatay seyir, yilllk %55 artis
v) 215 baz puana yikselen kur etkisi hari¢ net risk maliyeti (1G26: 205bp). Bankanin tiim yil icin beklentisi <250 baz puan. vi) Istirakler gelirlerinde sezonsallik sayesinde
ceyreklik bazda %28 artis.

Ceyreklik yatay karlilik gelisimi dngoriyoruz. Kredi karsilik giderlerindeki artisin artan net faiz gelirleri, guclt komisyon gelirleri ve istirak gelirleri katkisiyla telafi edimesini

TSKB 2,898 -14% 1% . h
tahmin ediyoruz.

Bankanin TUFE'ye endeksli tahvil portfoyiiniin degerlemesi icin %20.9 tahmini TUFE kullanmaya devam etmesi nedeniyle ceyreklik 50 baz puan net faiz marji diisiisi
tahmin ediyoruz. 8 milyar TL'lik serbest karsilik iptali sayesinde karliigin desteklenmesini bekliyoruz.

SIGORTA & EMEKLILIK & YATIRIM

VAKBN 14,336 43% -5%

ANHYT 1,789 35% 8% Guglenen ceyreklik karlilik gelisim beklentimizin ana etkenleri hayat ve emeklilik teknik sonuglarinda iyilesme ve yatirim gelirlerinin artan katkisi.
AGESA 1,943 54% 9% lyilesen net kar beklentimiz hayat sigortas teknik sonuglarinda ve yatirim gelirlerinde artis kaynakli. Emeklilik teknik sonuclarinda ise gerileme éngériyoruz.
AKGRT 600 ad ad Guclu ceyreklik net kar artigi tahminimiz yatirim gelirlerinde 1C26'nin zayif bazi sonrasi normallesme beklentimizi icermektedir. Teknik sonuclarin ise ilk ceyrege yakin

seyretmesini tahmin ediyoruz.

TURSG 6197 20% 4% Sinirli zayiflayan ¢eyreklik gelisim beklentimizin ana nedeni teknik sonuclarda sinirli gerileme ve artan efektif vergi orani. Yuksek seyreden TL faizler sayesinde yatirm
? ° ° gelirlerinden artan katkinin ise destekleyici olmasini tahmin ediyoruz.
Ik ceyrege benzer olarak zayif operasyonel karlilik &ngérmekteyiz. Kurumsal finansman operasyonundan katki olmamasi bunun temel nedeni. Kurumsal satis is kolunun

UNLU -160 ad ad e karliigi desteklemesini tahmin ediyoruz.




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






