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2025 2.¢ Mali Tablo Analizi ve Hedef Fiyat Degisikligi

TSKB: 2C25 sonuglari beklentilerin bir miktar lizerinde

Gergeklesen ve Tahminler

TSKB beklentilerin hafif Gizerinde bir 2€25 net kari agikladi. TSKB yilin ikinci
ceyreginde TL 3.38 milyar solo net kar acgikladi. Agiklanan kar rakami
beklentimiz ve ortalama beklenti olan TL 3.28 milyarin bir miktar lzerinde yer
aliyor. Kar rakami c¢eyreklik bazda %9, yillik bazda ise %37 artis gdstermis
durumda. ikinci ceyrekte yilliklandinlmis 6zkaynak karliligi %36,3’e ulasirken
zor bir donem goreceli olarak ¢ok olumlu bir performansla gegiliyor. Swaplara
gore dizeltilmis marj %5,5 civarinda gergeklesirken, gecen seneye goére diisen
TUFEX gelirlerine ragmen kredi hacimlerindeki artis ve giicli YP kredi spredleri
marji desteklemeye devam ediyor. Bankanin son derece giiglii aktif kalite yapisi
goriniminid devam ettiriyor. Bu ceyrekte de takibe herhangi bir kredi
atilmazken, gorece biylk bir dosyanin tahsil edilmesi sonucu elde edilen gelir
karsilik oranlarinin daha da arttirilmasinda kullanildi. Bunun sonucunda risk
maliyetinin hafif artiya gectigini gorlyoruz. Faaliyet giderleri ikinci geyrekte
ylkselis gosterirken bu kalemdeki artisin iyilesen net trading gelirleri ve kismen
toparlanan lcret ve komisyon performansiyla telafi edildigini goriyoruz. Gelir
ve gider anlaminda dinamiklerin oldukga saghkl gelistigi goriliyor bu da
bankanin 6niumuizdeki dénemlerde 6zkaynak karlihg anlaminda kendini

sektorden olumlu ayristirdig bir donemin olacagini géstermekte.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Marjlar giiglii spred ve yiiksek hacimle giiciinii koruyor. TUFEX kagitlari bu
ceyrekte 735 milyon gelir Uretirken bu rakam gecen geyrekte TL 1.37milyar
diizeyinde bulunmaktaydi. Ceyreklik swaplara gore dizeltilmis marj, kuvvetli
kredi spredleri ve yikselen kredi hacmiyle %5.5 olarak gercekleserek biitge
hedeflerinin Gzerinde olustu. Swap maliyetlerinde de ¢eyreklik bazda bir miktar
diistis var. Tim yil igin bankanin 2025 hedefi olan %5 marjin Gzerinde bir

performans gosterme olasiligini yiksek goriyoruz.
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Guglii aktif kalitesi karhligin 6nemli bir yapi tasi. TSKB 2024’Un ilk ¢eyreginden bu yana takip portfoylerine yeni giris
gérmedi. Bunun yaninda yuksek karsilik oranlari ve kuvvetli tahsilat performansi da aktif kalitesini destekleyici faktorler. Bu
ceyrekte tahsil edilen biyuk bir dosya sonucu olugsan gelirin de dnemli kismi karsilik oranlarinin daha da guglendirilmesinde
kullanildi. Boylece banka uzun bir slre sonra risk maliyetinde 39 baz puana yiikseldi ancak kur etkisi dusildiginde ikinci

ceyrek net risk maliyeti eksi 81 baz puan diizeyinde bulunuyor.

Komisyon gelirleri bu ¢eyrekte yiikseldi, istirak gelirleri giiglii seyrediyor. Ucret ve komisyon gelirleri ikinci ceyrekte %28
artarak TL 91 mn seviyesine geldi. Ancak halen 2024’ln altinda bir ¢eyreklik performans stirtiyor. Bunun en énemli nedeni
oldukca yavaslayan yatinm bankacilik aktiviteleri olarak gésterilebilir. istirak gelirleri de bu ceyrekte ceyreklik %52 artarak TL
801 mn’e yiikseldi. GYO sirketinin degerleme farklari bu kalemi bu ¢eyrekte olumlu etkilemis gozlikiiyor. Faaliyet giderleri
ceyrekte %32 artarken, maas ve artislarinin giderleri ylikselttigini gorlyoruz. Ancak diger faiz disi gelirlerdeki glcli gériinliim

burayi da telafi etmis durumda.

Degerleme lizerindeki etki ve goriiniim

Hedef fiyatimizi TL 22’ye yiikseltiyoruz. Ozellikle %5 net faiz marjinin banka tarafinda giiglii kredi biilyiime rakamlariyla
asilabilecegini 6ngériiyoruz. Elbette 2025 yilinda diisecek TUFEX gelirleri marji olumsuz etkileyecek ancak yatirim kredilerine
yonelik kisitlamalarin olmamasi ayrica bankanin giiglii fonlama tabani sayesinde kredi spredlerinin beklenenden daha giigli
kalabilecegini 6ngoriiyoruz. Bunun yaninda aktif kalite ve risk maliyeti tahmininde de bankanin muhafazakar tahminin

otesinde bir sonug alinacagini dislintyoruz. Karlihk yukari yonli revizyonlari ve ekstra risk primlerinin gikarilmasiyla TSKB

icin yeni hedef fiyatimizi TL 22 olarak belirliyoruz.

TSKB
Gelir Tablosu (TL mn) 2(;25 Ceyreklik bazda Yiluk bazda
Net faiz geliri 3,715 3,598 4,008 3,569 3,907; 9% 5%
Net Gcret ve komisyon gelirleri 164 118 101 71 915 28% (45%)
Trading gelirleri (747) (214) (354) (66) 202§ n.m. n.m.
Mekul kiymet alim satimi 32 19 67 113 123 9% 291%
Swap ve tiirev islemler (780) (238) (421) (184) 74 n.m. n.m.
Temettii geliri 2 5 0 5 5 (7%) 192%
Diger gelirler 113 371 344 742 1,440 94% 1,178%
Faaliyet giderleri (494) (541) (632) (681) (901)5 32% 82%
Personel giderleri (344) (379) (471) (519) (668) 29% 94%
Faiz ve vergi 6ncesi faaliyet kan 2,405 2,949 2,996 3,110 4,0665 31% 69%
Karsilik giderleri (261) 52 82 (222) (974)§ 339% 273%
Grup Il (165) 25 (99) (0) (150) 155,992% (9%)
Grup I ve Il (97) 28 182 (220) (823) 274% 751%
Digerleri 0 0 (330) 0 (70) n.m. n.m.
Serbest karsiliklar 0 (1) (1) (2) (1) (37%) n.m.
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
istiraklerden gelir 719 226 1,017 528 801: 52% 11%
Vergi 6ncesi kar 3,208 3,612 4,237 3,940 4,4965 14% 40%
Vergi 739 979 1,138 846 1,116; 32% 51%
Net Kar 2,469 2,633 3,099 3,095 3,3805 9% 37%
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Bilango (TL mn)

Krediler
Tiiketici
Kredi kartlari
Ticari taksitli
Diger
Takipteki alacaklar
Yeni girisler
Tahsilatlar
Silinen alacaklar
Ozel karsiliklar (-)
Menkul kiymetler
Alim-satim ve satilmaya hazir
Vadesine kadar elde tutulacak
Toplam varliklar
Mevduat
ihrag edilen menkul kiymetler
Toptan fonlama

Ozkaynaklar
Rasyo Analizi

Net faiz mariji, geyreklik

Swap maliyetlerine gére diizeltilmis
Swap ve TUFE endekslerine gére
diizeltilmis

TP

Krediler

Menkul kiymetler
Mevduatlar
Kredi-mevduat faiz makasi
YP

Krediler

Menkul kiymetler
Mevduatlar
Kredi-mevduat faiz makasi

Faaliyet kar marji (karsiliklar 6ncesi)

Takipteki krediler orani
Takipteki kredi karsilik orani
Toplam risk karsiliklan

Asama Il 6zel karsilik orani
Asama | ve Il 6zel karsilik orani
Toplam karsilik orani (tahsilatlar net)
Yilliklandirilmig net takip orani
Yakin izleme altindaki krediler
Yeniden yapilandiriimis krediler
Net takipteki kredi stoku / Ana
Sermaye (Tierl) (Texas orani)

Net takipteki kredi stoku + Grup |1
krediler / Ana Sermaye (Tier|)

Gider-gelir orani

Ortalama varliklarin giderleri (%)
Net Gcret/komisyonlarin faaliyet
giderlerine orani

Ortalama varlik getirisi
Ortalama 6zkaynak getirisi
Kaldirag orani

Ana sermaye yeterlilik orani
Toplam sermaye yeterlilik orani

Ozel karsilik gideri / faaliyet kari oran
Kisa vadede faizin yeniden
fiyatlanabilir kredilerin toplam
kredilerigindeki pay
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0%

0%
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4,081
266
124
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14,509
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207,185
0
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26,526
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5.83%

0.10%

28.48%
35.64%
#DIV/0!
#DIV/0!

9.23%
6.87%
#DIV/0!
#DIV/0!
5.14%

2.71%
83.10%
218%
45 bps
26 bps
(8 bps)
0.39%
3.88%
4.39%

2.68%

25.3%

16%
1.7%

20%

4.9%
39.7%
8.2x
22.96%
24.08%
7%

10%

166,448
0%

0%

0%
100%
3,745
266
460

0

3,144
41,648
17,000
24,647
220,964
0
40,045
144,004
29,217

7.26%
6.40%

-0.14%

31.75%
38.78%
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9.65%
7.44%
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5.95%

2.25%
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0
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231,260
0
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0.65%
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6.30%
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5.75%

2.21%
87.54%
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(0.64%)
0.00%
6.63%

1.45%

1.5%

17%
2.0%

9%

5.5%
40.2%
7.3x
25.74%
26.86%
3%

10%

189,780
0%

0%

0%
100%
3,244

0

429

0

2,930
50,076
24,180
25,896
259,813
0
39,906
177,137
35,150

6.30%
5.52%

-0.17%

34.02%
29.75%
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#DIV/0!

8.65%
8.45%
#DIV/0!
#DIV/0!
5.49%

1.71%
90.31%
245%

0 bps
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(0.96%)
0.00%
6.23%

0.92%

0.9%

19%
2.0%

6%

5.0%
36.6%
7.3x
21.47%
22.59%
0%

11%

205,374}
0% |

0% |

0% |
100%
1,900}
EE
1,755
0
1,735
51,448
26629
24,819
286,855!
0
41,937
195,534}
39,4391

30 bpsi
166 bpsé
7 bpsi
(3.55%)
0.78%
6.10%

0.43%}

4.6%!

10%!

IS YATIRIM

eyreklik bazda

8%
n.m.
n.m.
n.m.

0%
(41%)
2,505%
309%
n.m.
(41%)
3%
10%
(4%)
10%
n.m.
5%
10%
12%

eyreklik bazda

(16bps)
(7bps)

10bps

463bps
365bps
n.m.

n.m.

65bps
(177bps)
n.m.
n.m.
90bps

(78bps)
101bps
14,608bps
30bps
117bps
81bps
(258bps)
78bps
(13bps)

(49bps)
366bps

238bps
34bps

(13bps)

(9bps)
(35bps)
677bps
154bps
153bps
368bps

(161bps)

* jhrag edilen menkul kiymetler, ikincil krediler, uzun vadeli déviz borglanmalari ve banka mevduatlari igin diizeltilmis

Yiluk bazda

36%
n.m.
n.m.
n.m.

0%
(53%)
(99%)

1,314%

n.m.

(49%)
33%
84%
2%
38%
n.m.
12%
45%
49%

Yiluk bazda

(179bps)
(37bps)

28bps

1,017bps
(224bps)
n.m.

n.m.

7bps
(19bps)
n.m.
n.m.
126bps

(178bps)
823bps
17,363bps
(14bps)
140bps
15bps
(393bps)
(310bps)
171bps

(225bps)
(2,076bps)

567bps
64bps

(1,380bps)

8bps
(343bps)
(8,263bps)
Sbps
4bps
(317bps)

Sbps
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




