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Kapanis (TL) 8,33  Hedeffiyat (TL) 10,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 23.324 1765 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 107 /18
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TL mn) 4C23 3G23 ¢lcA Konsensiis Gercek / Kons.
Net Kar 2.013 1.857 %8 1.988 %1

4C23 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentiye paralel - TSKB 2023'(in son ¢eyreginde 2 milyar 13 milyon TL net kar agikladi. Konsensus 1 milyar 988 milyon TL net kar
bekliyordu. Net kar 4C23'te geyreklik yiizde 8, yillik yiizde 43 artti. Net faiz gelirlerindeki glglu seyir, lcret gelirleri ve istirak gelirindeki giiglii artis
net kari olumlu etkiledi. Banka bu geyrekte 1 milyar 750 milyon TL serbest karsiliklarini korudu. Oz sermaye karlili§i son geyrekte yiizde 40, 2023'te
ylizde 41 oldu. Kura gore dizeltimis kredi artisi 2023'te bankanin hedefine paralel yillik yizde 5 gerceklesti. Bankanin kendi hesabina gére,
cekirdek net faiz marji (NFM) ceyreklik 40 baz puan iyilesti.

2024 beklentileri: Banka 2024 yili icin yiizde 10'a yakin tek haneli bir kur etkisinden arindiriimis kredi artigi, NFM'de 100 baz puan gerileme, 100
baz puan net risk maliyeti, ticret ve komisyon gelirleri ile operasyonel giderlerinde ortalama yillik enflasyonun (zerinde artis, ylzde 40 diizeyinde
6z sermaye karligi hedefliyor. Bankanin 2024 beklentileri sektdr ortalamasinin izerinde NFM ve 6z sermaye karlili§ina isaret ediyor.

YP krediler geyreklik yiizde 3 biiyiidii - Kredi biiyiimesi son geyrekte hizlanirken bankanin kendi hesabina gore kura gore dizeltilmis kredi
portfoyl US$ cinsinden ceyreklik ylizde 3 artti ve tim yil igin kredi biylimesi US$ cinsinden bankanin yillik dngortistine paralel yiizde 5 oldu.
TSKB'nin toplam kredilerinin ylizde 9'unu olusturan TL cinsi krediler 4C23'te geyreklik yiizde 35, yillik ylizde 40 artti. Bankanin kredilerinin ortalama
vadesi 4,7 yil olurken, yatirim kredileri toplam portfyiin ytizde 80'ini olusturdu.

Cekirdek NFM 40 baz puan genigledi - TSKB 4C23'te yiizde 42 geyreklik net faiz geliri bliylimesi sayesinde 55 baz puan NFM genislemesi
sagladi. Bankanin kendi hesabina gére yilliklandiriimis ekirdek NFM (TUFEX gelirleri harig) 40 baz puan artti. Bankanin swap maliyeti geyreklik
bazda 645 milyon TL artisla 711 milyon TL oldu. TUFEX gelirleri yiizde 16 azalarak 942 milyon TL oldu. Banka, 2024'iin ilk geyredinde TUFEX
portfoylinu ylizde 45 ile degerleyecek. 2023'te, NFM yiizde 7 gergekleserek bankanin 2023 icin hedefledigi ylizde 5 seviyesinin lizerinde kaldi.

Ucret gelirleri giiglil artt: - Net (icret ve komisyon gelirleri, 4G23'te giiglii danismanlik gelirleri ile ceyreklik yiizde 10, yillik yiizde 325 artti. 2023'te
Uicret ve komisyon gelirlerindeki artis yillik yiizde 186 oldu. Operasyonel giderlerdeki artis 2023'te yiizde 135 oldu. Banka 2024'te (icret gelirleri ve
operasyonel giderlerde ortalama yillik enflasyonun (izerinde bir artis bekliyor.

Varlik kalitesi - Donem igerisinde tahsili geciken alacak (TGA) portfdyiine eklenen biri bilyik (¢ krediye ragmen toplam karsilik orani geyreksel
olarak iyilesti. TGA'nin toplama orani 1,2 puan artisla ytizde 3,0 oldu. 1. ve 2. etap kredilerin karsiliklari geyrekte hafif iyilesti. Teminatlar da dahil
edildiginde bankanin hesabina gdre 2. etap kredilerin karsilik orani ylizde 115, TGA karsilik orani yiizde 140 oldu. Toplam karsilik orani yiizde
5,8'den yiizde 6,3'e yiikselerek, arastirma kapsamimizdaki en yliksek seviyeye ulasti. Kur etkisinden arindiriimis risk maliyeti 2023'te 113 baz puan
oldu. Banka toplam serbest karsiliklarini 1 milyar 750 milyon TL'de tuttu.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - TSKB'nin solo SYR'si geyreklik bazda 1 puan artarak yiizde 18,6 oldu. Serbest karsiliklara gore
duzeltildigindeyse bu oran yiizde 19,7 oldu. Ana sermaye yeterlilik (Tier 1) rasyosu ylzde 17,4 (serbest karsiliklara gore dlizeltilmis olarak yizde
18,6) oldu.

Degerleme - Hisse, dnceki dénemde gosterdigi giiglii performansin ardindan son bir yilda BIST100 endeksine gore ylizde 18 daha iyi bir
performans gosterdi. 2024 tahminlerimize gére 2,33x F/K ve 0,81x PD/DD carpanlarindan islem goren TSKB igin 10,00 TL hedef fiyat ve AL
gorisimizu koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanh§i kapsaminda degildir. Yatirnm danismanh§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



