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TSKB(TSKBTI

Yiksek serbest karsiliga ragmen beklenti tizerinde sonuglar; tavsiyemizi AL’a yiikseltiyoruz AL (snceki TUT)

KapanigFiyati (TL) 1.34 | HedefFiyat—12ay (TL/pay) 1.80

Piyasa Degeri (TL/US$ mn) 3,752/394 | Nominal / Gorece Getiri— 12ay (%) -46/-62

Halka Agiklik Orani 39 | Ort.islem Hacmi — 3ay (TLmn) 79.2

Sadece Banka-TL milyon 3¢21 3G20 Yillik A 2621 Geyreklik A ta\m{m B;H;?Ssi

Net Faiz Geliri 743 559 33% 631 18% 720

Swap Sonrasi Net Faiz Marji 4.8% 4.4% 0.4% 3.7% 1.1% 4.5%

Net Kar 296 204 45% 253 17% 275 275

Ozkaynak Karlihgi 18.0% 14.6% 3.4% 16.2% 1.8% 16.8%
“Kaynak: YKY Arasting, Sirket, KAP

3CG21 Sonuglari

m TSKB'nin net kar1 3G21'de 296 milyon TL seviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 275 milyon TL ve piyasa beklentisi 275 milyon
TL). Net kar bu ceyrekte gceyreklik %17 artis gosterirken, yilllk %45 artis kaydetti. 3C21 6zkaynak karlligi %18 seviyesinde
gerceklesti (9A21: %16.4). Sonuglarin beklentilerimizin sinirl Gzerinde olmasinda istirak gelirleri ve net faiz gelirleri etkili oldu.

Banka Ugtlinciu geyrekte ihtiyatllik dogrultusunda 115 milyon TL serbest kargillk ayirdi (YKY tahmin: 20 milyon TL) ve toplam
serbest karsilk stogu 400 milyon TL'ye ulasti.

m Banka 2021 hedeflerini agrlkli olumlu yénde revize etti. Ozellkle net faiz marji ve risk maliyeti hedef revizyonlari karlhg!
destekleyici dogrultudadir. Bu sayede 2021 6zkaynak karlligi hedefi yaklagik %16 olarak guincellendi (eski hedef: yaklasik %14).

Ozet Goriisiimiiz

m TSKB'nin 3C21 net kar1 piyasa beklentisinin %8 lizerinde gergeklesti. Sonuglari hisse i¢in sinirli olumlu olarak degerlendiriyoruz.
Gigli sonuglar 1isiginda ve glncel makro-ekonomik gelismeleri de yansitarak 2021 net kar blyidme tahminimizi yukari yonla
revize ettik. Bankanin 2021’de net karinin %46 artis gostermesini tahmin ediyoruz ve bu sayede %16.3 6zkaynak karlilig1 elde
etmesini tahmin ediyoruz. Sonug olarak 12 aylk hedef fiyatmizi 1.8TL/hisse olarak yukari yonli revize ediyoruz (eski hedef
fiyat: 1.6TL/hisse) ve tavsiyemizi TUTtan Al’a ylkseltiyoruz. Hedef fiyatmz %34 getiri potansiyeline isaret etmektedir. TSKB
giincel 2021 tahminlerimize gore 0.5x F/DD ve 3.5x F/K oranlari ile islem gérmektedir. Hisse sene bagindan bugiine XU100'iin
%27 gerisinde kalrken XBANK'In ise %11 gerisinde performans gostermistir.

Genel Degerlendirme

m Bankanin 3. geyrekte hem TL hem de YP kredileri ($ bazinda) %4 daraldi. Yibasindan bugiine kur etkisi hari¢ kredi gelisimi de
sabit gergeklesti.

m TSKB'nin swaplardanarindrrimis net faiz marji geyreklik 110 baz puan artis kaydetti. Bu artista TUFEye endeksli portféyle ilgili
yukari yénli TUFE revizyonu etkili oldu. Komisyon gelirleri yillk %71 artis gosterirken, faaliyet giderleri ise yillk %27 artis
gbsterdi. Komisyon gelirlerinin ¢cok kuvvetli gelismesinde yatrm bankaciligi gelirleri etkili oldu.

m Takipteki kredi orani geyreklik olarak sabit gelisti ve %3.8 seviyesinde gerceklesti. Takipteki kredilerin toplam kargillk orani

%134 seviyesine yukseltildi (2G21: %125). 2.asama kredilerin toplam krediler icindeki payi ceyreklik 240 baz puan diserek
%12.1 seviyesine geriledi.

m TSKB'nin sadece banka sermaye yeterliik ve gekirdek sermaye oranlari srasiyla %18.7 (BDDK esneklikleri haric %15.6) ve
%12.6 (BDDK esneklikleri haric %10.3) seviyelerinde gergeklesti. TL'deki %10 deger kaybinin cekirdek sermaye orani etkisi
yaklagk -80baz puan seviyesindedir.
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TSKB TI-TSKB - Agiklanan Finansallar (UFRS Bazli; TLmn)

TSKB - Sadece Banka - (TL milyon)

Kar & Zarar 3G20 2G21 3G21
Net faiz geliri 559 631 743 18% 33%
Net tlrev ve kur kar/zarari 94 -33 -60 83% -163%
Ticari kar&zarar 2 3 2 -36% -2%
Anndinimig net faiz geliri 656 602 685 14% 5%
Komisyen geliri 9 25 15 -38% 71%
Diger gelirler 1 3 14 361% 1331%
Istirakler gelirleri 17 34 42 24% 156%
Toplam gelirler 682 664 757 14% 1%
Faaliyet Giderleri 50 64 63 1% 27%
Karsilik gideri 375 272 276 1% -26%
Ozel karsiliklar 89 83 86 3% -4%
Genel karsiliklar 222 125 61 -51% -73%
Diger karsiliklar 64 65 130 100% 104%
Vergi 6ncesi Kar 257 328 418 27% 62%
Vergi gideri 53 75 122 62% 130%
Net Kar 204 253 296 17% 45%
Bilango 3620 2G21 3G21
Krediler 38,360 44,436 43,596 -2% 14%
TL 5,054 5,556 5,354 -4% 6%
YP ($) 4,473 4,680 4,502 -4% 1%
Takipteki Krediler 1,370 1,742 1,727 1% 26%
Repo 1,045 732 493 -33% -53%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 8,462 9,927 9,984 1% 18%
Alinan krediler 33,517 38,257 38,768 1% 16%
Ozkaynaklar 5,669 6,419 6,687 4% 18%
Toplam Varliklar 52,435 59,566 60,072 1% 15%
Marjlar 3G20 2G21 3G21
Net faiz marji 4.8% 4.6% 5.3% 0.7% 0.4%
Swaplardan anndiriimis net faiz marji 4.4% 3.7% 4.8% 1.1% 0.4%
TL kredi faizi 9.0% 10.2% 11.8% 1.5% 2.7%
YP kredi faizi 6.5% 5.8% 5.4% -0.4% -1.1%
TL menkul kiymet getirisi 15.0% 15.6% 22 6% 7.0% 7.6%
YP menkul kiymet getirisi 5.6% 4.6% 5.0% 0.4% -0.6%
Aktif Kalitesi 3620 2621 3G21
Takipteki Krediler Orani 3.4% 3.8% 3.8% 0.0% 0.4%
Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) 3.3% 1.8% 1.3% _0.6% 2.0%
3.evre karsilik orani 39% 50% 55% 4.5% 15.5%
Toplam karsilik orani 114% 125% 134% 8.7% 20.0%
2.evre kredilerin pay! 11.7% 14.5% 12.1% -2.4% 0.5%
Karlilik ve Diger 3G20 2621 3G21
Ozkaynak karlilig 14.6% 16.2% 18.0% 1.8% 3.4%
Aktif karlilig 1.6% 1.7% 2.0% 0.3% 0.3%
Gider / Gelir 10% 8% 9% 0.1% -1.2%
Kaldirag orani (x) 9.2 9.3 9.0 -0.3 -0.3
Sermaye yeterlilik orani 21.7% 18.3% 18.7% 0.5% -3.0%
Anasermaye orani 14.6% 12.1% 12.6% 0.5% -21%

ceyreklik A yilhk A

Kaynak: YKY Arastirma, Banka

9A20
1,475
17
4
1,596
39
3
22
1,660
159
827
186
503
138

674
147

526

9A20
4.5%
4.2%
9.4%
6.4%
13.5%
5.8%

9A20

2.6%

9A20

12.6%
1.5%
9.6%

9A21
1,926
-60
7
1,873
51
47
135
2,105
190
895
240
373
281

1,020
246

774

9A21
4.7%
4.0%
10.6%
5.5%
17.0%
4.9%

9A21

1.9%

9A21

16.4%
1.8%
8.8%

2 Kasim 2021 - 3G21 Finansal Sonuglar

yilhk A
31%
-151%
88%
17%
32%
1458%
503%
27%
19%
8%
29%
-26%
104%
51%
67%
47%

yilhk A
0.2%
-0.2%
1.3%
-0.9%
3.6%
-0.9%

1k A

-0.7%

yillik A
3.7%
0.3%
-0.8%



G2 YapiKredi

Yatirm

Ek — Degerleme VarsayimlarindaDegisiklikler

2 Kasim 2021 - 3G21 Finansal Sonuglar

2019 2020 20217

Sadece Banka - TL milyon Yeni Eski A wyillik %
Net faiz geliri 1,032 1,999 2,706 2,523 7% 35%
Komisyanlar 30 50 67 64 4% 34%
Faaliyet giderleri 202 222 267 264 1% 20%
Toplam karsiliklar 459 1,009 1,169 1,221 -4% 16%
Net kar 702 733 1,069 937 14% 46%
Temel Gostergeler bp bp
Swaptan anndirimis net faiz geliri 4.0% 4.6% 47% 4.5% 16 9
Risk maliyeti (net) 1.3% 2.5% 1.9% 2.3% -42 -62
Ozkaynak karlihgi 13.5% 12.5% 16.3% 14.4% 191 389
Kaynak: YKY Arastirma, KAP

Makroekonomik Gostergeler bp bp
ABD Dolan (dénem sonu) 594 742 9.50 9.20 3% 28%
TUFE (donem sonu) 11.8% 14.6% 19.0% 17.0% 200 440
Reel GSYIH biyime 0.5% 0.0% 9.0% 6.0% 300 900
Politika faizi (ddnem sonu) 12.0% 17.0% 16.0% 17.0% -100 -100

Kaynak: YKY Arastirma



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 yatirim 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 taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




