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2024 1.¢ Mali Tablo Analizi

Birinci Ceyrek Kari Beklentilere Yakin

Gergeklesen ve Tahminler

TSKB beklentilere oldukga yakin bir 124 net kari agikladi. TSKB yilin ilk geyreginde TL
1,934mn solo net kar acikladi. Agiklanan kar rakami beklentimiz ve ortalama beklenti
olan TL 1,94 milyara ¢ok yakin bir yerde gergeklesmis oldu.. Kar rakami ¢eyreklik bazda
%4 diserken, yillik olarak ise net kar %37 artig gdstermis durumda. Yilin ilk geyreginde
bankanin 6z kaynak karlihgi yilhklandiriimis olarak %35’e ulasarak zor bir geyrekte
goreceli oalrak olumlu bir performans ortaya koymus oldu. TSKB'nin swaplara gore
diizeltilmis net faiz marji swaplardaki artis ve TUFEX'deki gerilemyle 100 baz puan
diserek %5.7 seviyesine geriledi. Bankanin yiksek aktfi kalitesi korunmaya devam
ediyor. Kur riski etkisi hari¢ tutuldugunda bankanin yilliklandirilmis net risk maliyeti
lsadece 14 baz puan seviyesinde olustu. Cok guglii istirak gelirleri ve istikrarh
blyUmesini slrdiren net licret ve komisyon gelirleri de genel karliiga katki vermeyi

surdlruyor.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Marjlar swap maliyetlerindeki artigla baskilanirken, kredi spredleri giiglii kalmaya
devam ediyor. Tifex gelirleri bu ceyrekte TL 837 milyon gelir Uretirken bu rakam
gecen ceyrekte TL 942 milyon diizeyinde bulunmaktaydi. Ceyreklik swaplara gore
diizeltilmis marj, swap maliyetlerinde artis ve TUFEX gelirlerindeki kismi disisle
ceyreklik bazda %6.5 dizeyinden %5.7’ye geriledi. Swap maliyetlerinin bu ¢eyrekte TL
1.2 milyara yukseldigini goriuyoruz, bu rakam 2023’iin son geyreginde TL 711 mn
diizeyinde bulunuyordu. Disik fonlama maliyeti ve glgli spredler marji beslemeye
devam ediyor. Banka 2024 yili marji icin de TUFEX gelirlerinde enflasyon disisii

nedeniyle olusacak zayifliga ragmen %6 seviyelerini tahmin ediyor.

Giiglii aktif kalitesi karliligin 6nemli bir yapi tasi. Yilin ilk ceyreginde takip gruplarina
onemli bir giris yasanmazken, banka yilin geri kalan kismi iginde 6nemli bir takibe
atilacak kredi miktari dngérmiyor. Kura gore dizeltilmis net risk maliyeti sadece 14 baz
puan olurken, bankanin ikinci ve Gglinci grup karsilik oranlarini giiglendirmeye devam
ettigini goriiyoruz.

Diger gelir kalemleri de giiglii karliig1 destekledi. Ucret ve komisyon gelirleri yillik
olarak %104 buylydp TL 130mn olarak agiklanirken burada danismanlik, yatirim
bankaciligi ve gayri nakdi kredilerden alinan tcretlerin etkisi bulunuyor. Trading gelirleri
bu ceyrekte swap maliyetleri ile negatif bolgede kalmaya devam ederken, istirak
gelirleri yillik olarak %67 artisla TL 317mn’a ulasarak genel karliliga ¢ok olumlu katki

verdi.
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Yiikselme Potansiyeli 43%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 9.76
12 Aylik Hedef Fiyat* 14.00
12 Aylk Onc.Hedef Fiyat 14.00
Piyasa Degeri (mn) 27,328
Halka Agik PD (mn) 11,122
Ort. islem Hacmi (3Ay) 434.9
Hisse sayisi (Adet mn) 2,800
Takas Saklama Orani (%) 41
Yabanci Orani (%) 23
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL 9.7 49.0 159.6
ABD S 9.8 35.7 56.2
BIST-100 Relatif -1.6 9.0 14.1
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Degerleme lizerindeki etki ve goriiniim

Yiiksek karlilik ve giiglii risk kontrolii nedeniyle banka daha yiiksek carpanlari hak ediyor. Ozellikle serbest karsiliklara gére
dizeltilmis 6z kaynak karliiginin giigli seyri ve bu karin strdtrulebilir olmasi ayrica bilango risklerinin dusirilerek gok iyi
yonetilmesi bankanin aslinda ticari bankalara gore daha yiiksek ¢arpanlarla islem gérmeyi hak ettigini gosteriyor. TSKB’nin
onemli bir 6zelligi de son donemde bankacilik sektoriinde yogunlasan ve marj baskini hizlandiran diizenlemelerden hemen
hemen hig olumsuz etkilenmemesi. Oniimiizdeki Gi¢ yil tahminlerini ortalama olarak %15 yukari ynlii revize etmistik. Banka

icin yeni hedef fiyaimiz TL 14 ve TSKB igin AL tavsiyemizi sirdlriyoruz.
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi 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; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

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

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




