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Kapanis (TL) 13,83 Hedef fiyat (TL) 21,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 38.724 /1,078 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 65/46
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TL mn) 4C24 3G24 ¢lcA Konsensiis Gercek / Kons.
Net Kar 3.099 2.633 %18 3.044 %2

4G24 Bilango Degerlendirmesi

Net kar giiclii ve beklentiye paralel - TSKB 2024'(in son geyreginde 3 milyar 99 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis 3 milyar 44 milyon TL net kar
bekliyordu. Net kar 4G24'te geyreklik %18, yillik %54 artti. Krediler kura gore dizeltildiginde %11,6 artarak bankanin 2024 beklentisine paralel gergeklesti.
Net faiz gelirleri swap giderlerine gore dizeltildiginde ceyreklik %8 artti. Ticari zarar 135 milyon TL artti. Bankanin hesabina gére, ¢ekirdek NFM 10 baz
puan artisla %4,3, manset NFM ise %6,3 ile benzerlerinin oldukga (izerinde ve bankanin 2024 beklentisine paralel gerceklesti. Banka bu geyrekte 300
milyon TL serbest karsilik ayirdi. Toplam serbest karsilik miktari 2 milyar 50 milyon TL ile arastirma kapsamimizdaki en yilksek ikinci seviye oldu. Oz
sermaye karliligi 2024'te %37,6 ile arastirma kapsamimizdaki en ylksek seviyede gerceklesti.

2025 beklentileri: TSKB 2025 yili igin %10-15 kura gére diizeltilmis kredi biyimesi, %5 NFM, TUFE'ye yakin iicret ve komisyon geliri artisi, TUFE’nin
lizerinde operasyonel gider artisi, 75 baz puan net risk maliyeti ve %30 6z sermaye karlili§i dngdriiyor.

YP krediler 4G24’te gerilese de 2024'te beklentiye paralel biiyiidii - Kredi biyimesi kura gore diizeltildiginde bankanin hesabina gore
US$ cinsinden %11,6 artarak bankanin éngoriistine paralel gergeklesti. TSKB'nin toplam kredilerinin %8'ini olugturan TL cinsi krediler 4G24'te
ceyreklik %21, yillik %14 artti. YP krediler US$ cinsinden ceyreklik %5 gerilerken yillik %8 artti. Bankanin kredilerinin ortalama vadesi 4,7 yildan 4,9 yila
ylkseldi. Yatirim kredilerinin toplam portféydeki payi %80'den %74’e gerilerken, isletme sermayesi kredileri %10'dan %17’ye ylikseldi.

Gekirdek NFM 10 baz puan genisledi - Bankanin kendi hesabina gére yilliklandinimis gekirdek NFM (TUFEX gelirleri harig) 10 baz puan artarak %4,3
oldu TUFEX gelirleri dahil edildiginde NFM 20 baz puan iyileserek %86,3 oldu ve bankanin 2024 éngériisiine paralel gercekleserek ayni zamanda aragtirma
kapsamimizdaki en ylksek seviyeye ulasti. Swap giderleri dahil net faiz gelirleri geyreklik %8 artti. Swap maliyetine gére diizeltilmis NFM bu ceyrekte bizim
hesabimiza gére 25 baz puan artarak %8,5 oldu. TSKB, TUFEX gelirleri yeniden dederleme ile geyreklik %17 artti. Banka TUFEX portfdyiinii %25,2 ile
degerlemeye baslad.

Ucret gelirleri azaldi - TSKB'nin iicret ve komisyon gelirleri danismanlik gelirlerine dayanirken bu gelirler projelerin kapanis zamanina gére degisebiliyor.
Bu sebeple, net lcret ve komisyon gelirleri, 4G24'te danismanlik gelirlerindeki gerileme ile geyreklik %15 azaldi. Operasyonel giderler ayni dénemde %17
arttr.

Net risk maliyeti 2024’te negatif gergeklesti - Donem igerisinde 1. etap kredilerin orani 1 puan artarken, 2. etap portfoyiiniin orani azaldi. Toplam karsilik
orani 28 baz puan gerileyerek %4,8 olsa da arastirma kapsamimizdaki en yliksek seviyede gergeklesti. TGA'nin toplama orani %2,2 oldu. Teminatlar da
dahil edildiginde, bankanin hesabina gére, TGA karsilik orani %148 olurken, teminatlar harig tutuldugunda bu oran %88 oldu. Kur etkisinden arindiriimig
net risk maliyeti 2024'ye -60 baz puan olurken, bu oran ilk 9 ayda -38 baz puan gerceklesmisti. Banka bu ceyrekte 300 milyon TL serbest karsilik ayirirken,
toplam serbest karsiliklarini 2 milyar 50 milyon TL ile arastirma kapsamimizdaki en ylksek ikinci seviyeye ulasti.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) giiglii seyretti - TSKB'nin konsolide SYR'si ¢eyreklik 1.6 puan artarak %21,8 oldu. Serbest karsiliklara gére
duizeltildiginde bu oran %22,8, BDDK'nin gegici tedbirleriyle diizeltildigindeyse arastirma kapsamimizdaki en yliksek seviye olan %26.9'a yiikseldi. Ana
sermaye yeterlilik (Tier 1) rasyosu %20,6 (serbest karsiliklara gére diizeltilmis olarak %21,6) oldu.

Degerleme - Hisse son bir yilda BIST100 endeksine gdre %65 daha iyi bir performans gdsterdi. 2025 tahminlerimize gére 3,45x F/K ve 0,94x PD/DD
carpanlarindan islem goren TSKB icin 21,00 TL hedef fiyat ve AL goriisimiizi 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 gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



