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TSKB AL
Kapanis (TRL) 1,31 Hedef fiyat (TRL) 1,85
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 3.668/436 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 2116
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 2621 1C21 clgA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 253 226 %12 236 %7

2G21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentinin hafif lizerinde - TSKB 2021’in ikinci ¢eyredinde 253 milyon TL net kar agikladi. Konsenstis 236 milyon TL net kar
bekliyordu. Net faiz marji (NFM), fonlama avantajinin katkistyla ve TUFE’ye endeksli menkul kiymet (TUFEX) gelirlerinin de katkisiyla giiglii
seyretmeye devam etti. Artan net faiz gelirleri, glglu Ucret ve komisyon gelirleri ile birlikte geyreklik bazda gerileyen karsilik giderleri net kari
destekledi. Ozsermaye karliligi yilin ikinci ceyreginde 135 baz puan geyreklik artisla yiizde 16,2 oldu.

Krediler yatay seyretti - TSKB'nin toplam kredilerinin 6nemli kismini oluigturan yabanci para (YP) cinsi kredileri bu geyrekte yatay
seyrederken, toplam iginde yiizde 9 payi olan TL cinsi krediler ise ylizde 11 artti. Banka yillik ylzde 3 ila 5 kredi biiyimesi beklentisini
koruyor ve ilk geyrekte bu hedefe ulagmisti.

Net faiz marji genigledi - Bankanin swap maliyetleri ceyreklik bazda yatay seyretti. Swap maliyetine gore dlzeltimis net faiz marji ise
ceyreklik 9 baz puan artti. Banka 50 baz puan net faiz marji (NFM) daralma beklentisini degistirmese de NFM'nin hedeflenenden daha iyi
gergeklesebilecegini dugtintyoruz.

Ucret gelirleri - Giiglii yatinm bankaciligi ve danismanlik hizmetlerinin katkisiyla net iicret ve komisyon gelirleri 2G21'de yillik yiizde 208,
ceyreklik yiizde 132 artti. Banka 2020 igin ilk 6 ayda saglanan yiizde 20 iicret geliri artisini 2021 yilinin tamaminda da siirdiirmeyi planliyor.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) yatay - TSKB'nin solo SYR'si geyreklik bazda yataya yakin seyrederek yiizde 15,2 oldu. YP cinsinden
kredilerin payinin daha ytiksek olmasi nedeniyle TSKB'nin riske gdre agirliklandirilmig varliklari kur hareketlerinden diger bankalara gére
daha fazla etkileniyor.

Varlik kalitesi - Genel olarak aktif kalitesinde bir bozulma g6zlenmezken, bankanin ihtiyatl yaklagimi ile karsiliklar orani artti. Tahsili geciken
alacaklar (TGA) ylizde 3,8 seviyesinde yatay seyrederken, TGA'ya ayrilan karsiliklarin orani ylizde 50’ye yiikseldi. Yakindan izlenen
kredilerin toplam igindeki orani 2,5 ylizde puan artisla yizde 14,2 oldu. Yeniden yapilandirilan kredilerin toplam icerisindeki pay! ise yizde
9,3'te sabit seyretti. Toplam karsilik orani da ylizde 4,7'de yatay seyretti. Yilin ilk ceyreginde risk maliyeti geyreklik 67 baz puan distsle 184
baz puana geriledi. Banka 2021’de risk maliyetinin yaklasik 175 baz puan seviyesinde olacagi beklentisini korudu.

Degerleme - Hisse, BIST100 endeksine gore son 1 yilda ylizde 6 daha zayif bir performans gosterdi. 2021 tahminlerimize gére 4,02x F/K
ve 0,53x PD/DD carpanlarindan islem goren TSKB igin 1,85 TL hedef degerimizi ve AL 6nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatim danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirim danismanli§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuclar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



