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2019 4.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

TSKB yilin son geyreginde TL171mn solo net kar agikladi. Aciklanan kar
rakami bzim ve piyasa tahmini olan TL 170mn’a olduk¢a yakin olarak
gerceklesirken, banka 2019 yilinda net karini yillik olarak %6 buyiterek TL
701mn seviyesine yukseltti. Bankanin son ¢eyrek 6z kaynak karliligi 50 baz
puan artigla %12.9 seviyesine yikselirken yilin butininde %13.5 olarak
gerceklesti. Ancak borsada iglem gore istiraklerin piyasa degerlerini dizelterek
0z kaynak karliligina baktigimizda bankanin yili %16’da kapattigini géruyoruz.
Bu rakam gegen sene %17.8 seviyesindeydi. Bu senemin agir karsilik yiki ve
beklentilerden yavas giden kredi blylmesi buradaki disisin sebebi olarak
gosterilebilir. Ancak yine de bankanin kuvvetli ana faaliyet gelirleri ve ylksek
aktif kalitesi karhigin bu zor sene de dahi artmasina neden oldu. Son geyrekte
bankanin ana faaliyet gelirleri (swap ve diger degerleme zararlari dahil) ¢ceyreklik
bazda %22 aratarak hem karin artisina neden oldu hem de bankanin son
ceyrekte muhafazakar olarak karsilik ayirmasini tetikledi. Ugiincii geyregin
sonunda revize edilen ve sene sonunda %5’leri bulmasi beklenen takip oraninin
sene sonunda %3.5 oraninda kaldigini gértiyoruz. Bunun yaninda risk maliyeti
beklenildigi gibi 126 baz puan civarinda gercgeklesti. Bunda TL'nin deger kaybi
ve karsilik oranlarinin arttirlmasinin payi bulunuyor. Yénetim 2020 yil icin takip
oranlarinin %3.5’'un altinda kalacagini ve risk maliyenin de 100 baz puanin
altina gerileyecegini belirtti. Bu hedefler %16'nin (lzerinde bir 6z kaynak
karhhgini gosteriyor. Aciklanan bu 2020 hedefleri bizim bu sene igin
bekledigimiz yillik yaklasik %30 kar buyime hedefimizle uyumlu gézukiyor.

Son Geyrekte One Gikanlar

Kredi spredleri kuvvetli goriinimiinii korudu. Bankanin toplam kredileri
4C19'da cgeyreklik ve doviz kurlarina gore dizeltiimis olarak %4 blyime
gOsterdi. DOviz kredi spredleri %3.1 diizeyinde yatay seyrini korurken, hacim
artis1 gorilen TL kredilerde goériilen yaklasik 200 baz puan genigleme marjlari
desteklemis gdzukuyor. Bunun yaninda disen swap maliyetleri ile net faiz
marjinin yaklasik 14 baz puan artarak %4 seviyesine geldigini goériyoruz. TSKB
2020 yili igin %4’lik bir net faiz marjunin hedeflendidini agikladi. Bu rakamda
bizim beklentilerimizle uyumlu géziikmekte.

Takibe atilan kredilerde yavaslama var, karsih artisi daha ¢ok TL’nin
zayifigi ve karsilik orani arttirllmasindan kaynakh. TSKB Uglncu ¢eyrek
sonunda yilsonu takip oraninin %5 seviyesine gelebilecegini belirtmisti. Ancak
yeniden yapilandirmalarin hiz kazanmasi sonucunda ve takiptekiler dahil tim
portfoylin teminat yapisinin gi¢li olmasi takip oraninin sene sonunda %3.5
seviyesinde kalmasini sagladi. Ceyrek igcin de goérece iki blylk dosya takip
gruplarina siniflandirilirken, ikinci grup kredilerde de hafif bir artis var. Ancak
grup iki ve Uglin toplaminin %70’i artik yeniden yapilandiriimis durumda.
Bankanin teminat yapisinin gliglii olmasi buradaki tahsil kabiliyetini ¢gok artiriyor.
Dénem iginde 126baz puan seviyesine gikan kredi risk maliyenin ylkselme
sebebi ise grup Il karsili oraninin artmasi ve TL'de gorilen zayiflik olarak
kargsimiza ¢ikiyor. TSKB 2020 i¢in takibe énemli bir giris dngdérmuyor. Takip
orani sene sonunda %3.5’un altinda kalmasi tahminlerinken, risk maliyeti de 100
baz puanin altina inmis olacak. Bu bile bankanin 2020 yilinda kuvvetli bir kar
artisini gergeklestirecegini bize gdstermekte
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Sermaye yeterlilik rasyosu yatay seviyede kaldi. Risk agirikh varliklar artmasina _Faalyet Konusu

ragmen sermaye yeterlilik oranlari genel olarak yatay ya da hafif artida. Bunun en 6nemli Kalkinma ve yatirim bankacilg
sebebi ise kuvvetlenen karlilik rakamlari Bunun yaninda sermaye benzeri kredi de

sermaye yeterlilik oranlarini olumlu etkileyen diger bir faktor.

Maliyet etkin yapi korunuyor. Bankanin faaliyet giderleri 2019 yilinda yeni IT
yatinmlarinin baglamasi ile yillik olarak %26 oraninda artis gosterdi. Buna ragmen
TSKB’nin maliyet/gider orani %14 gibi son derece etkin bir diizeyde korunmaya devam
ediyor. 2020 yilinda ‘da faaliyet giderleri %20’ye yakin bir yerde artis gésterecek. Burada
IT yatirimlari ve yeni ise alimlarin etkisini gérecegiz.

Degerleme lizerindeki etki ve goriniim

TSKB 2020 hedeflerini agikladi. Banka 2020 yilinda kredilerini déviz bazinda %3-5
araliginda arttirmayi hedefliyor. Kar marjlari %4 civarinda seyredecek. Net Ucret ve
komisyon gelirleri danismanlik ve gayri nakdi kredi Ucretlerinin olumlu etkisi ile %50 Ortaklk Yapisi (%)

civarinda artig gosterecek. Takip orani %3.5’un altinda kalmasi beklenirken, kredi risk
maliyetinin ise 126 baz puandan 100 baz puanin altina inmesi hedefleniyor. Bunlarin
etkisiyle yénetim bu sene %17-18 civarinda istiraklere gore dizeltiimis 6z kaynak getirisi
elde etme hedefinde oldugu anlasiliyor. Aciklanan hedefler bizim tahminlerimizle
ortistyor. Yeni yil hedeflerinin olumlu gérinimi ve Ozellikle aktif kalite ile ilgili olumlu
gelismeler ile sonuglara piyasa tepkininin olumlu olmasini bekliyoruz.

—

= Diger

= Tirkiye Is Bankasi A.S.

= Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.
Trakya Yatirim Holding A §




TSKB

Goreceli Getiri / Oneriler
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— Tahmini F/K
Kaynak: Is Yatirim

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanhdi sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
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bulunanlarin kigisel gériglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler

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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek

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




