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TSKB

2019 2.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

TSKB yilin ikinci geyreginde TL195mn solo net kar agikladi. Agiklanan kar
rakami ¢eyreklik bazda %5, yillik bazda ise %18 artmis durumda. Ortalama ve
bizim tahminimiz olan TL188mn’a gére bankanin agiklanan son geyrek kari
beklentilerin hafif lizerinde gerceklesmis durumda. Bankanin istiraklere gére
dizeltiimis 6z kaynak karlihgi 100 baz artarak %18.1’e ulagsmis durumda.
Bankanin karsiliklar éncesi toplam gelirleri, swap maliyetleri ve diger faiz
gelirlerindeki dusus ile %19 gerilerken, ana faaliyet gelir gostergesi olan net faiz
geliri birinci geyrege gore %1 artis gosterdi. Beklentilerden iyi gergeklesen kredi
spredleri nedeniyle swaplara gore dizeltiimis net faiz marji yatay seviyede
kalarak karliligi destekledi. Karlihgi destekleyen diger bir faktér ise c¢eyrek
bazinda %43 seviyesinde disen karsilik giderleri oldu. Bankanin takip orani ¢ok
kiiglk girislerle 15 baz puan yikselerek %2.26 seviyesine ¢ikti ve tim yil verilen
diizey olan %4'Un altinda kalma hedefinin gok rahat tutturulacagini gésterdi.

Son Geyrekte One Cikanlar

Kredi spredleri kuvvetli goriiniimiinii korudu. Bankanin toplam kredileri
2Q19'da ceyreklik bazda TL kredi blylimenin etkisiyle yaklasik %3 oraninda
artis gosterdi. DOviz kredi spredleri son ceyrekte, bir miktar artig ile %3.5
dizeyinde gerceklesmis durumda. Daha yiksek swap maliyetleri ve TUFEX icin
kullanilan enflasyon varsayimin %12.7’den %10.6'ya dUsurilmesine ragmen
swaplara gére duzeltilmis marjlar 1C seviyesi ile hemen hemen ayni dlizeyde
kaldi. Marjlara TUFEX etkisinden arindirarak baktigimiz zaman 2C marjinin
2018 yil sonuna goére yaklasik 60 baz puan arttigini gériyoruz. Bu da bankanin
ana faaliyet gelirlerindeki gli¢li seyri ortaya koymakta.

Takipteki kredilere sinirli artis. Bankanin takip orani ¢ok kuclk giriglerle
1C19 seviyesi olan %2.11’den %2.26’ya yukseldi. Bankanin ilk ceyrekte takibe
Onemli sayilabilecek bir kredi miktari bulunmamakta ve takip orani 2018
sonunda ki dizey olan %2.1 civarinda olustu. Bankanin yeniden yapilandirma,
UFRS 9 etkisi gibi nedenlerle goérece artis gosteren Grup Il kredilerinin toplam
kredilere orani %11 diizeyinde ve bu oran 2018 gerceklesmelerine ¢ok yakin bir
dizey. Bankanin her U¢ grup kredileri icin ayirdigi karsiliklarin toplam krediler
orani brit olarak 81 baz olurken, bu seviye bir 6nceki ¢ceyrekte yaklasik 180 baz
puan seviyesindeydi. Burada kur ve fiyat etkisinin de ©6nemli oldugunu
belitmememiz gerekiyor. Yonetim Grup Il kredilerinden takibe gegislerin oldukca
sinirll olacagini 6ngérmekte. Buna ragmen bizce oldukga muhafazakar olan
takip oraninin sene sonunda %4’ln altinda kalma hedefini koruyor.

Sermaye yeterlilik rasyosu 40 baz puan artigsla %16.4 seviyesinde. TL’deki
her %10’luk kayip sermaye yeterlilik rasyosunda yaklasik 80 baz puanhk bir
kayba yol agiyor. Buna ragmen gugcli karlilik ve kurlarin gérece stabil olmasi ile
ikinci ceyrek SYR 40 baz puan artis gésterdi. Banka 2019 icin SYR’nin %15'in
uzerinde olusmasini bekliyor.

Maliyet etkin yapi korunuyor. Bankanin faaliyet giderleri 2C19'da
gectigimiz ceyrege gore bir defalik etkilerle %21 artis gdsterirken, personel
giderleri yillik olarak ortalama enflasyon seviyesinde gerceklesti. Ucret ve
komisyon gelirleri yillik bazda %44 blyUime kaydetti, yonetim 6zellikle sirketler
danismanlik konusunda énemli bir potansiyel oldugunu ve komisyon gelirlerini
ileriki ddnemlerde ¢ok olumlu etkileyecegini vurguladi.

Degerleme lizerindeki etki ve Goriiniim

TSKB’nin ilk yar performansi, tim yil hedefi olan %14-15 6z kaynak
karlihginin ¢ok rahat asilacagini gosteriyor. Bankanin 2019'da su ana
kadar go6zlemledigimiz beklentilerden iyi gelisen karlihginin Ozellikle kredi
spredleri ve aktifa kalite alanindaki beklenenden daha iyi gelisen performansiyla
baglantili oldugunu gértyoruz. Faiz indirimlerinin etkisiyle fonlama maliyetleri
asagiya gelecekken, ikinci yarida daha iyi bir biyime ortaminin olabilecegdi ve
bankanin zaten iyi gelisen ana faaliyet gelirlerinin daha da iyi olabilecegini
ongdériyoruz. Bunun yaninda takibe atilan kredilerin disik seyri ve bankanin
kredi portfdyl icin oldukca rahat olusu aktif kalitenin yuksek seyrederek,
bankanin gérece daha iyi olan karliliginin strduariileceginiz bize gosteriyor.
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Kaynak: Is Yatirim

Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
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bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler

mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi

beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek

hatalardan s Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




