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Gergeklesen ve Tahminler

TSKB beklentilerin lizerinde bir net kar agikladi. TSKB yilin ikinci geyreginde TL 253mn
solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami beklentimiz olan TL236mn’un Uzerinde
gerceklesti. Kar rakami ceyreklik bazda %12, yillik karsilastrmada ise %50 artig
gdstermis durumda. Oz kaynak karlihgi bir dnceki ceyrege gére 130 baz puan yiikselerek
%16.2 olarak gerceklesti. Gergeklesen rakamlar ile tahminlerimiz arasinda en 6nemli
farklar beklentilerden daha iyi gelen net faiz geliri ile karsihk giderleirnin yine
beklentilerimize goére daha dusik gergeklesmesi olarak gosterilebilir. Swaplara gore
diizelttigimiz marj ceyreksel bazda 30 baz puan yiikselirken bunda ¢eyrek icinde TUFEX
portféylnin gelirleri igin kullanilan enflasyon varsayiminin giincellenmesi meticesinde
olustu. Karsilik giderleri hem takibe atillan kredilerin disuk seyri hem de yiiksek baz
etkisiyle ¢eyreklik bazda %16 gerilemis dururmda. TSKB’nin son g¢eyrekte TL 35 mn
serbest karsilik gideri ayirdigini belirtelim. Boylece 2021’in ilk alti ayinda ayrilan serbest
karsilik gideri TL 65 mn’a ulagsmig durumda.

Son Geyrekte One Cikanlar

Kredi spredleri kuvvetli gorinimiinii korudu. Bankanin doviz cinsi kredileri dolar
bazinda %3.3 artarken, aslinda tim vyil icin hedeflenen dolar bazinda %3-5 artis
hedefinin énemli bir kismi ilk yarida gergeklestirildi. Doviz kredi spredleri gugli
gorinimiini korumaya devam ediyor. Swaplara gore dizeltilmis net faiz marji da
ceyrekte bir dnceki ceyrege goére 30 baz puan artarken, bunda TUFEX gelirleir icin
kullanilan enflasyon oraninin yukari yonli glincellenmesinin énemli roli bulunuyor.
Ancak kredi spredlerinin de gli¢lii seyri bankanin kur farki gelirleri dahil net faiz marjinin
%4'lin izerinde bulunmasina neden oluyor. Yeni kredi plasmanlari ve TUFEX gelirlerinin
etkisiyle marjlarin oniimizdeki geyreklerde ilk yariya gore en azindan yatay seviyede
kalmasini bekleriz.

Yiiksek aktif karlhlik korundu. Bankanin takip orani ilk ceyrege gére 9 baz duserek %
3.77 duzeyine geriledi. Ceyrekte takibe atilan net miktar kuvvetli tahsilat performansi
nedeniyle negatif olurken, net risk maliyeti ise 46baz puan distsle 182 baz puan oldu.
Bankanin ikinci grup kreidlerinde bir miktar artig olsa da genel oalrak karsilik oranlarini
yuksek tutma istegi ve kurdaki zayiflik karsilik oarnlarinin halen yiksek seviyelerde
bulunmasina neden oluyor. Ikinci ve Ugiincii gruptaki kredilerin %70’i yeniden
yapilandirma kapsaminda yer alirken, bu oranin ikinci yarida daha da artmasi
ongorullyor.. Bankanin takibe atilan kredilerinin ¢ok dislk dizeyde kalmaya devam
etmesi ve dnemli bir takibe siniflamanin da beklenmemesi aktif kalitenin yiksek seyrini
korudugunu goésteriyor.

Komisyon gelirleri bu ¢eyrekte oldukca kuvvetliydi. Net komisyon gelirleri ceyrekte %
132 artig gostereker TL 11 mn diizeyinden TL 25mn’ a ylkseldi. Bunda en énmli faktor
bankanin yatirrm bankacilig kolu aktivitelerinin 6zellikle halka arz ve birlesme&satin
almalar ile yogun bir donem gegirip kuvvetli gelir yazlamalari sonucu oldu. Ancak bu
siirecin ikinci yari da devam edilmesi 6ngorilmekte ikinci geyrege yakin net komisyon
gelirlerinin elde edilmesi hedefleniyor. Faaliyet giderleri yilhk %23 artis gosterirken
bunda bir defaya benzer giderlerin etkisi bulunuyor. Sermaye yeterlilik ornlarinda ise ilk
ceyrege oranla hafif dizelmeler gbzlemleniyor.

Degerleme iizerindeki etki ve goriiniim

TSKB'nin 2G21 sonuglarinin piyasada olumlu tepki yaratmasini bekliyoruz. Karin
beklentileri gore iyi olmasi ve yonetimin 6zellikle marjlar ve aktif kalite konusunda sene
sonu hedeflenen %15 ve Uzeri 6z kaynak karliliginin kolaylikla yakalanacagina yonelik
paylasimllarininolumlu ve 6nemli oldugunu distinlyoruz. Kuvvetli gelen ilk yar yil
sonuglarindansonra tahminlerimizin Gzerinden gegecegiz. TSKB igin mevcut hedef fiyat
ve Onerilerimiz konusunda da muhtemelen yukari revizyonlar s6z konusu olacaktir.
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Yiikselme Potansiyeli 18%
Fiyat Bilgileri TL ABDS
Kapanig 1.31 0.16
12 Aylik Hedef Fiyat 1.55 0.17
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 1.70 0.20
Piyasa Degeri (mn) 3,668 435
Halka Agik PD (mn) 1,426 169
Ort. islem Hacmi (3Ay) 4255  11.9
Hisse sayisi (Adet mn) 2,800
Takas Saklama Orani (%) 39
Yabanci Orani (%) 6
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 3.2 -25.1 21.3
ABDS 6.5 -34.0 0.0
BIST-100 Relatif 0.4 -21.8 -6.7
Carpanlar 2019G  2020G 2021T
F/K #N/A 4.4 3.0
PD/DD #N/A 0.5 0.5
F/Mevduat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Tahmini F/K & Gergeklesen F/K Tahmini F/DD & Ger¢ F/DD
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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. Tiim veriler, is Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




