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TSKB 2G22 konsolide olmayan finansallarinda 915 milyon TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 826 milyon TL idi. Bankanin net kar
rakami %51.1 ¢/¢ ve %262 y/y artarken, donemsel 6zsermaye karliligi %46.6 olarak gergeklesti. Banka bu donemde ayrica 65 milyon TL
serbest karsilik ayirdi ve toplam serbest karsilik tutari 720 milyon TL seviyesine yiikseldi.

*  TSKB igin AL onerimizi koruyor, hedef fiyatimizi 3.40 TL'ye yiikseltiyoruz . i
(6nceki: 2.60 TL). %29.9 ¢/¢ TL kredi biiyimesi, 4.2% ¢/¢ YP kredi daralmasi, ' Hisse Fiyat Performansi
77 bps ¢/¢ marj artisi, faaliyet giderlerinin 1Y22'de %75 y/y ve komisyon gelirl-
erinin ise %133 y/y artisi bu dénemin 6n plana gikan hususlaridir. 1 yil ileriye 3,00 ~ - 20%
doénuk tahmnilerimize gore 0.66x F/DD ve 2.89x F/K garpanlari ile islem goren 0%
TSKB'nin 2022'de %269 kar artisi ile %47.3 dzsermaye karlligi éngoriiyoruz. 2,50 -
2020 sonuna gore karsilik oranlari belirgin bir sekilde iyilesen banka (Grup 2 ve - 0%
3 krediler igin sirasi ile %20.4 ve %62.7), 720 milyon TL seviyesindeki serbest 2,00 -
karsilik tutar ve %17.7 seviyesinde bulunan SYR (Gekirdek SYR: %12.0) ile - -10%
olasi risklere karsi oldukga korunakhdir. Risk agirlkh varliklarinin énemli bir 1,50 - L 0%
kismi YP cinsinden olan TSKB'nin Cekirdek SYR'sini %12 seviyesinde muhafa-
za ediyor olmasi bizce énemli bir basari. Ayrica serbest karsilik dahil olarak 1,00 . . . - -30%
degerlendirildiginde sermaye yeterlilik oranlari yaklasik 80 baz puan daha yu- 07 21 1021 0122 04 22 a7 22
karida sekillenmektedir. BIST-100 Goreceli, (sag) =——Hisse Fiyati, TL (sol)

*  TSKB 2022 yonlendirmesinde yukar yonlii revizyona gitti. Kur etkisinden ' Oneri ve Hedef Fiyat
arindinldiginda kredilerde daralma beklentisi devam ediyor. 1Y22'de %9.9
daralma gergeklesti. Bizim beklentimizde 2022 tiim yil icin ylksek tek haneli Hisse Kodu TSKB
bir daralma yoniinde. Banka faiz marji beklentisini ~%4.0 seviyesinden %6'nin Oneri AL
u.z'erlne revize .ettl.. 1Y22'deki gergeklesme be?nkanm’“hg'saplama yontfzmllne Hisse Fiyati, TL 263
gore %5.7 seviyesinde. Toplam TL menkullerin %64'inl olusturan TUFE'ye Hedef Hisse Fiyaty, TL 3.40
endeksli bonolarin katkisi ile yillik bazda 170 baz puan kadar marj artisi model- ! !
liyoruz. Banka bu bonolarin muhsebelestirmesinde %66.5 Ekim/Ekim Yikselme Potansiyeli 29%
enflasyonu kullandigini agikladi (6nceki %49). Global faizlerdeki artig egilimi ile Halka Aciklik Oran 39%
YP fonlama maliyeti varsayimimiz 2021 yilinin kismen {izerinde. Komisyon Piyasa Degeri, TL min 7.364
gelirlerinde banka ~%30 y/y artis bekliyordu, 1Y22'de biylime %133 se- Kaynak: Piyasa verileri 1 Agustos 2022 tarihli kapanis verileridir.

viyesinde gergeklesti. Yatinm bankaciligi faaliyetlerinin destekledigi bu artig
yilin kalan kisminda bir miktar ivme kaybedebilir fakat beklentimiz yine de
bankanin %80 yillik artis beklentisine paralel. Banka faaliyet giderlerinin ~%50 ' Temel Finansal Veriler
seviyesinde artabilecedi bekliyordu. 1Y22'de artis %72 olarak gergeklesti.

Beklentimiz ise %78 seviyesinde bir artis olabilecegi yoniinde; bankanin

. TL min 2020 2021 2022T  2023T

beklentisi de TUFE'ye paralel bir artig yoniinde. Banka kredi risk maliyeti

yonlendirmesini 2022 yili i¢in ~200 bps’ten ~250 bps’e revize etti. Bizim kendi Net Faiz Geliri 1.794 2533 5.711 3.121

hesaplama yontemimize gore kur etkisi dahil olarak 2021 yilinda %3.0 se- ) '

viyesinde hesapladigimiz net kredi risk maliyetinin 2022 yilinda %2.5 se- Net Faiz Marji 3,9% 4,2% 59% 2,6%

V|ye§|nde gergeklesmesini bekllyoru.z."'l'akl.be |nt|kaI"oImayan 2022 de takipteki Net Kar 733 1.089 4016 2023

kredi orani %3.3 olarak gergeklesti. Ozellikle enerji fiyatlarindaki artis ve bu

sene yagisin daha bol olmasina ve daha iyi bir turizm sezonu bekliyor olmamiz Hisse Bagi Ozkaynak 2,18 2,48 3,79 415

nedeni ile her iki sektorde tahsilat oranlarn ylkselebilecegi icin takipteki kredi )

oranini 2022 sonunda %3.1 seviyesinde bekliyoruz, ki bankanin yénlendirmesi Hisse Bagl Kar 026 039 143 0,72

fj'e ~%3.0 seV|ye§|nde.‘Bank”a bu 'belfle.r.mlerl sonrasinda %40'in Uzerinde bir Temettii Orani 0% 0% 25% 25%

ozsermaye karliligi bekliyor (6nceki: diisiik %20'ler).
Hisse Basi Temettu 0,00 0,00 0,36 0,18
Ozsermaye 6.105 6.941 10.607 11.626
Ozkaynak Karliligi 13,3% 16,9% 47.3% 18,7%
Aktif Karligi 1,5% 1,7% 4,0% 1,6%
Gekirdek SYR 13,4% 12,7% 12,6% 12,3%
F/K 5,08 3,73 1,83 3,64
F/DD 0,61 0,59 0,69 0,63
 Aktif Buyimesi 24% 63% 44% 12%
Kar Biyimesi -6% 49% 269% -50%
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'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 12 21 03 22 06 22
Grup 1 Kredi Orani 84,9% 83,5% 83,5%
Grup 2 Kredi Orani 11,9% 13,1% 13,1%
Yapilandiriimig Krediler Orani 7,4% 83% 8,5%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3,3% 3,4% 3,4%
Grup 1 Karsilik Orani 1,0% 1,2% 1,2%
Grup 2 Karsilik Orani 19,1% 19,2% 20,4%
Grup 3 Karsilik Orani 53,9% 53,2% 62,7%
Toplam Provizyon Orani 149,7% 156,2% 171,2%
Vadesiz Mevduat Orani a.d. ad. a.d.
Toplam Kredi/Mevduat ad. ad. a.d.
TL Kredi/Mevduat a.d. a.d. a.d.
YP Kredi/Mevduat a.d. a.d. a.d.
'Kal‘|l|lk Rasyolari 12 21 03 22 06 22
Net Faiz Marji (NFM) 54% 59% 6,6%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi a.d. a.d. a.d.
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi a.d. a.d. a.d.
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi a.d. a.d. a.d.
Net Kredi Risk Maliyet Orani 6,3% 2,3% 3,7%
BHG / Operasyonel Giderler 27,4% 29,1% 452%
BHG / Aktifler 0,1% 0,1% 02%
Operasyonel Giderler / Aktifler 0,4% 0,5% 0,5%
PV Aif Karliligi Rasyolar: 12 21 03 22 06 22
Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 12,1 12,0 12,2
Ozsermaye Karliligi 18,5% 33,4% 46,6%
Aktif Karlihgi 1,7% 2,8% 3,9%
Sermaye Yeterlilik Orani 20,8% 20,5% 17,7%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 12,7% 14,2% 12,0%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler
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'BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 12 21 0322 06 22
Krediler 60.791 60.784 65.612
TL 5.095 3.853 5.005
YP 55.696 56.932 60.607
YP, $ min 4179 3.890 3.728
Menkul Kiymetler 13.140 15.068 20.230
Faiz Kazanan Varliklar 81.034 87.612 95.219
Aktifler 84.096 91.035 99.135
Mevduatlar 0 0 0
TL 0 0 0
YP 0 0 0
YP, $min 0 0 0
Ozsermaye 6.941 7.585 8.112
'BDDK Solo Gelir Tablosu, TRY min 12 21 03 22 06 22
Faiz Geliri 1.087 1.529 1.830
Krediler 701 1.136 1.026
Menkul Kiymetler 332 362 632
Diger 31 172 199
Faiz Giderleri 592 589 742
Mevduat 0 0 0
Borglanma 592 589 742
Net Faiz Geliri (NFG) 938 1.241 1.509
Swap Gelir/Gider -25 -105 -102
Swap ile Uyarlanmig NFG 913 1.136 1.407
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 835 389 610
Takipten Tahsilat 3 26 13
Net Karsilik Giderleri 831 363 597
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 20 32 51
Operasyonel Giderler 73 108 113
Personel Giderleri 45 68 69
Personel Disi Giderler 28 40 44
istiraklerden Gelirler 97 79 156
Diger Operasyonel Gelir/Gider 312 46 232
Vergi Oncesi Kar/Zarar 438 822 1.136
Net Kar/Zarar 315 606 915

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler
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Besiktas ISTANBUL

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimi‘ne ait olup bu rapordaki tiim gérts ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




