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3C26 Finansal Sonuclar — Notr

Aktif kalitesi, azalan karsihk giderleri ve diigsis gosteren faaliyet
giderleri Ggiincu geyrege iligkin olarak olumlu okudugumuz detaylar
olarak 6ne gikiyor. Ote yandan; yatay seyreden dolar bazl kredi
buylimesi ve swap maliyetlerindeki artigsi olumsuz tarafta dikkat
ceken unsurlar arasinda goriyoruz.

v' TSKB’nin 3GC26 donemine iliskin solo net kari, ceyreklik bazda %9

azalig, yllik bazda ise %14 artig kaydederek, 2,695 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Boylece bankanin 9A26 doénemindeki
kumulatif net kari, yilhik bazda %8 azahsla 8,507 milyar TL'ye ulast.
Rakam piyasa beklentisine paralel, bizim beklentimizin %4 Uzerinde
gergeklesti. Diger faaliyet gelirlerinde, ¢ozllen serbest karsilik disinda
kalan gelirde iyimser kalmamiz net kardaki farkllasmanin ana sebebi
olarak 6ne cikiyor. Ote yandan banka net faiz gelirlerinde beklentimizin
tzerinde performans gosterirken, swap maliyetleri tarafinda da iyimser
kaldigimizi belirtebiliriz.

9A26'da kur etkisinden arindiriimis kredi blyiumesi, yil basindan bu
yana %8,1 biyume ile bankanin yillik tahminlerine paralel gergeklesti.
Ote yandan ceyreklik bazda bakildiginda YP kredi bilyiimesi dolar
bazli yatay seyretti. Bununla birlikte, bilango biiylimesinde likit aktiflerin
payi artt. Hem net faiz gelirleri kinliminda bu aktiflerden gelen faiz
gelirlerinde gugcli yikselis gergeklesirken, hem de ayni sebeple swap
maliyetlerinde ceyreklik bazda %217 artis takip ediyoruz. Net faiz
gelirinin kinhmma baktigimizda, kredilerden alinan faiz gelirlerinin
ceyreklik bazda %6, menkuller tarafinda (TUFEKS harig) %1,6 ve diger
kaleminde (zorunlu karsiliklardan, bankalardan ve para piyasasindan
gelen faiz gelirlerinin icinde bulundugu) %96 artis takip ediyoruz. Sz
konusu goériiniim, bankanin da agikladigi swap maliyetlerindeki artista
olusan etkiyi destekliyor. Ayrica TUFEKS tarafindaki gelirlerde
ceyreklik bazda %2 azalis gergeklesti. Bunlarin sonucunda, net faiz
marji  %5,0 seviyesinden %6,3 seviyesine gucli toparlanma
kaydederken, swap dahil edilmis marj ¢eyreklik bazda 20 bp azalis
kaydetti (TUFEKS degerlemesinde revizyona gidilmedigini belirmek
isteriz. 2C26: %28,7).

TSKB’nin 3C26’da Asama 2 krediler orani ayni kalirken, 2C26'da %2,1
olan TGA orani %2,0’ye geriledi. Karsilik oranlari tarafinda toplam
karsilik orani artarken (Asama 2 krediler %32,2'den %33’e yukselirken,
toplam karsilik orani %202'den %210’a yiikseldi), Asama 3 tarafinda
sinirh azalhis (%74'ten %73,7'ye dislis) ve TGA tarafinda 10 bp azalis
gergeklesti. Ote yandan net provizyon giderlerinde ceyreklik bazda
%26 azals gercgeklesti. 2C26’da %0,7 olarak hesapladigimiz kiimulatif
net kredi risk maliyeti ise sinirli artigla %0,8 olarak kayda gegti.

NUK/faaliyet giderleri oraninin 2C26'daki %16,6 seviyesinden 3C26’da
%17,1 seviyesine 1hmli ylkselmesi olumlu tarafta yer alirken,
oniimiizdeki dénemde halka arzlarin seyriyle birlikte NUK kalemindeki
gelisimi takip ediyor olacagiz. Ayrica yoOnetimin tum gostergelerde
oldugu gibi, NUK icin de yil sonu hedeflerinde revizyona gitmedigini ve
beklentilerini korudugunu belirtelim. TSKB’nin net lcret & komisyon
gelirleri ceyreklik bazda %4 azalirken, yillik ve 9 aylik kimulatif olarak
sirasiyla %40 ve %74 biyudi. Ayrica, 400 milyon TL serbest karsiligin
¢Ozllmesinin yukari yonll, tekrardan degerleme kaynakh istirak
gelirlerindeki azalisin da asagi yonlii etki yaptigini belirtebiliriz. Istirak
gelirleri ceyreklik bazda %29 gerilerken, 9 aylik kimdilatif olarak %23
artis gergeklestirdi.
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Hisse Kodu TSKB.IS
Cari Fiyat (TL) 8,90
52H En Yuksek (TL) 14,52
52H En Dlsuk (TL) 8,16
Piyasa Degeri (mn TL) 24.920

Piyasa Degeri (mn USD) 500
Halka Agiklik Orani (%) 43,65
Konsensus HF (TL) 17,74
Konsensus Tavsiye 929%B/7.1% H/0% S
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v' TSKB'nin 2G26’da %24 olan ROE seviyesi bu ¢eyrekte %20,4’e geriledi. Bununla birlikte bankanin 6zsermaye karlihgi sektérde 6ne
cikiyor. Oniimiizdeki geyreklerde, kredi biiyiimesini, faiz gelirlerinin kompozisyonuyla birlikte, likit aktiflerin ve swap maliyetlerinin
seyrini, komisyon gelirlerini takip ediyor olacagiz. Bu ¢ercevede, genel olarak beklentilerimiz ile uyumlu gerceklesen lgunci geyrek
finansal sonuglarinin ardindan, banka yodnetimi gibi yil sonu tahminlerimizi korumayi tercih ediyoruz. Bankanin 3C26 finansal
sonuglarini ‘nétr’ olarak degerlendirirken, TSKB igin hedef fiyatimizi 17,17 TL seviyesinde koruyor ve ‘AL’ yoniinde bulunan
tavsiyemizi surdiruyoruz.

Ozet Finansallar
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TSKB (solo, mn TL) Yillik Deg. c’e‘[’):g.se 2G26 BekI:n§ttisi a Bekliist‘i"‘si*
Faiz Gelirleri 11.949 9.180 30,2% 19,5% 10.002 10.634 -
Faiz Giderleri 6.344 4.690 35,3% 8,6% 5.840 6.208 -
Net Faiz Geliri 5.605 4.490 24,8% 34,7% 4.162 4.425 -
Ticari Kar/Zarar (Net) -1.852 -514 -260,3% -591,0% -268 - -
Net Ucret ve Komisyon Gelirlefi 195 140 39,3% -4,4% 204 190 -
Vergi Oncesi Kar/Zarar 3.361 3.641 -1,7% -14,0% 3.910 3.173 -
Net Kar/Zarar (Ana Ortaklik) 2.695 2.810 -4,1% -8,71% 2.952 2.506 2.567
Ozsermaye Karliligi 20,9% 27,4% -647 bps -354 bps 24,4% 20,1% -
Aktif Karlilik 2,8% 3,8% -99 bps -49 bps 3,3% 2,7% -
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 19,44 25,19 -575 bps 42 bps 19,02 18,71% -

Kaynak: TSKB, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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(Aksi belirtilmedikce 6nimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0’In altinda azalig
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CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanh@i kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte
bulunulmamaktadir. Tiim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size
uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu riin veya hizmetin tagidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit ediimesidir. Bu raporda yer alan her turlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir
karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi ediniimesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya
cikabilecek zararlardan Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler, tavsiyeler highir
sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir taahhtdinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlii 6zel velveya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonugclar, gergeklestirilecek
islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegdi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Halk
‘Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérislerle hem fikir olmamasi miimkindir. Bu
rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya tigiinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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