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TSKB Endeks Ustii Getiri

Beklendigi gibi giiglii sonuglar ile karlilikta sektor lideri 30 Temmuz 2025

) TskB 2C25’te solo bazda TL3.380mn net kar agikladi; bu TL3.279mn’luk piyasa
beklentisinin ve TL3.235mn’luk tahminimizin hafif tGzerinde. Net kar geyreklik

Fiyat Veriler

bazda %9, yillik bazda %37 artarken, 2C25'te %36 6zkaynak karlilig1 elde etti.

A .. o . . Hi Fiyati {TL 13.52
Boylece, 1Y25’te net kar yillik %47 artarken 6zkaynak karlihgi da %36 seviyesinde PiI:::a g:é:e{ri f)ern) 37 856
gergiklsgtl. Tim §e||(l|r ka_IIen'_\Ier'l' be_klzntllerllmlzll(n olldlt:kg.aduzlerl_nlde gergeTless!; 12-aylik He def Fiyat (TL/hisse) 19.99
ancak bu a_rt|§,_ e ent_l erin uze_rm. e ge t_en _§r§|| giderleriyle denge e.r.1 | 12-aylik He def Piyasa Degeri (TLmn) 55084
Ozetle, marj genislemesi ve n:egaltlf risk maliyeti ile destekl.er.wen son.l.n;larl giclu 12-aylik Ge tiri Potansiyeli 948
buluyoruz; ayrica banka en giicli sermaye rasyolarindan biriyle de 6ne ¢ikiyor. 1. ottiverimi 94

One c¢ikan bir diger gelisme ise, gercege uygun deger kazanglari sayesinde Finansallar (TL mn) 2023 2024 2025E  2026E

F 2
TSKB'nin 6Zkaynak|ar|n|n geyrekllk bazda %12 buyumeSI, bu da Net Faiz Geliri (swap) 11,933 13,030 17,154 22,915

yilliklandirildiginda %49’luk bir defter degeri artisina isaret ediyor. % y/y 9 32 34
. Net Dénem Kan 7,041 10,135 13,891 15,675
) Detaylara baktigimizda, TSKB’nin kredileri 2G25’te kur etkisinden arindirilmis %y 44 37 13
bazda ceyreklik olarak hafif artis gdsterdi. Vadesi dolan kredilere ve édnemli bir  (zkaynaklar 21,412 32,479 51,317 71,482
tahsili gecikmis alacak tahsilatina ragmen bu artis bankanin biltcesi %4 52 58 39
dogrultusunda kredi kullandirnminin devam etmesiyle saglandi. Fonlama  Marjlar (%) 2023 2024 2025E  2026E
tarafinda da oldukga aktif olan TSKB, birkag yeni kredi anlagmasi imzalarken ayni  Net Faiz Marji (swap) 7.0 6.1 6.0 6.2
zamanda bir Eurobond ihraci da gergeklestirdi. TSKB, kredi biylmesinin 3C  Gider/Gelir 10 15 17 18
itibariyla hizlanmasini bekliyor. Swap etkisinden arindiriimis net faiz marji,  RiskMaliyeti 286 015 013 0.98
2C25’te ceyreklik bazda 20 baz puan artti; bu artisa FX ve islem gelirlerindeki ~ Carpanlar 2023 2024 2025 2026E
ivilesme de eslik etti. Komisyon gelirleri ise yiiksek bazdan yillik %45 geriledi; bu ~ F/K(TL x) 2.2 3.0 2.7 2.4
diisiis, sinirh kalan sermaye piyasasi faaliyetlerinden kaynaklandi. Faaliyet ~ PD/DD(TL x) 073 082 074 053
giderleri ise yillik %82 artarak belirgin sekilde yiikseldi; bu artista bazi tek seferlik ~ OzkaynakGetirisi (TL%  42.1 38.1 33.8 25.7
gider kalemleri etkili oldu. Kur etkisinden arindirilmis risk maliyeti yiiksek tutarli ~ Hisseveriler
taksili gecikmis alacak tahsilatiyla negatif bolgede kalmaya devam etti. TGA orani ~ Hisse Kodu TSKB.IS TSKB I
%1'in altina gerilerken, toplam karsilik orani %4,4 seviyesindeydi (TL1,65  “¢Xtor Bankacilik
milyarlik serbest karsilik dahil). Son olarak, BDDK hosgériileri dncesi sermaye ~ Hisse Adedi(mn) 2,800
e LA . . . 3Aort. islem Hacmi {mr Uss7.4
rasyolari, glcli karlihk ve degerleme kazanglari sayesinde ceyreklik bazda
- .. . 52-haftalik Aralik TL13.52- TL13.52
iyilesme gosterdi. .
¢ . L. . . . N BIST-100 10,487
) TSKB  y6netimi, heniiz sunumunu ve 2025 bitce hedeflerine iliskin TL/USS 40.4930
degerlendirmesini  paylagsmadi; analist toplantisi buglin saat 17:00'de _ yat Grafig
gerceklestirilecek. Bizce marj, risk maliyeti ve 6zkaynak karliligi hedeflerinin
tamami igin yukari yonlu riskler belirgin. TSKB’nin, TL mevduat maliyetlerine T TSKB = BIST-100Relatif (endekslenmis, sag)
daha az duyarl dayanikli marj yapisi, giiclii karsilik seviyesi ve sermaye yeterliligi %g:g Eg
sayesinde, mevduat bankalarina kiyasla daha istikrarli ve Ongérilebilir bir  13.0 120
karliliga sahip oldugunu diisinmeye devam ediyoruz. Bu dogrultuda, hisse 2025T E:E’} ﬂ?}
0,74x PD/DD ve 2,7x F/K; 2026T 0,53x PD/DD ve 2,4x F/K gibi oldukca cazip ~ 11-3 13
¢arpanlarla islem goriyor. 12 aylik hedef fiyatimiz olan TL19,99 %4 temetti %8'3 . : : : : : : : : 88

verimi de dahil %52 getiri potansiyeli sunuyor. TSKB i¢cin “Endeks Uzeri Getiri”
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tavsiyemizi koruyoruz; banka, sektérdeki en begendigimiz isimlerden biri olmaya

devam ediyor. Fiyat Performans 1A 34 6A Yillik
TL Nominal %18 %33 %1 %6
BIST-100 Relatif %6 %17 %64 %9
Ana Hissedarlar
Isbank %48
Vakifbank %8
Halka Acikhik %44
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Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin énimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin 6nimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilugu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagl kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




