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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,17 F/K (Cari): 3,0

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyat1 (TL) 0,83 F/DD (Cari) 0,4

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 2G19 1C19 Ceyreksel % 2C18 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 513 511 1% 363 41% 466 10%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 5 8 -32% 4 37% 4 48%

Net Donem Kar 195 185 5% 166 18% 187 188 4% 3%
Net Faiz Marji 5,12% 5,31% -0,2 yp 4,49% 0,6 yp 4,89% 0,2 yp

Ort. Ozkaynak Karliig 16,6% 16,8% -0,1 yp 18,5% -1,9 yp 16,1% 0,5 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin dedil, a.d.: anlamli degil, ¢: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens iis
Ozkaynak karlihig1 %16,6 seviyesinde gerceklesti (=)

TSKB, 1C19 icin hem beklentimize hem de piyasa tahminlerine paralel 195 mn TL
(ceyreksel +%5,2, yillik +%17,6) net kar acikladi. Bankanin 2C19°da net ticari zararinin
88 mn TL’den 141 mn TL’ye ulasmasi ¢ekirdek gelirlerini olumsuz etkilerken ayni donemde
karsilik giderlerinin ceyreksel bazda %50,0 gerilemesi net kar1 desteklemistir. Boylece
bankanin 6zkaynak karlilik oram 14bp azalarak 2¢19’da %16,6 diizeyine gerilemistir.
Bankanin takipteki alacaklarinda 2C19’da beklentimize paralel olarak onemli bir
biiyiikliikte intikal gerceklesmemesi sonrasinda TKO %2,2 diizeyinde seyretmistir.
Bankanin 2C19 finansal sonuglarinin piyasa beklentilerine ve tahminlerimize yakin
gerceklesmesi nedeniyle hisse performansi iizerine etkisini notr olacagini
degerlendiriyor, oneri ve hedef fiyatimizda bir degisiklige gitmiyoruz.

e Kredi hacmi ilk yarida %2,2 daraldi - TSKB’nin 2C19’da TL kredi hacmi ceyreksel bazda
%10,2 buyume gosterirken, YP kredi hacmi ise dolar bazinda ayn1 donemde %0,6
daralma kaydetti. Boylece bankanin 2019 yilinin ilk yarisinda toplam kredi hacmi, kur
etkisinden arnindinlmis olarak 2018 yilsonuna gore %2,2 azalma gostermistir. Banka
yonetimi 2019 yili tamam icin %5,0 civarinda kredi biyimesi ongormeye devam
etmektedir. Bankanin 2018 sonunda yaklasik 865 mn $ olan likidite fazlas1 2C19’da 695
mn $’a gerilerken, kredi/aktif oram %73 diizeyinde gerceklesmistir (2018:%74,0).

e Net faiz marjim korudu - TSKB’nin 2C19°da net faiz gelirleri ceyreksel %0,5 artis
gostererek 513 mn TL ile beklentimizin %10,0 Uzerinde gerceklesmistir. Boylece
Bankanin 2C19’da TUFEX gelirleri haric olarak hesapladigimiz Net Faiz Marj1 (NFM) aym
donemde sinirli degisim gostermistir. Diger yandan bankanin 2C19’da net iicret ve
komisyon gelirlerinin ceyreksel %32,4 gerilemesi ve net ticari zarannin, tirev
triinlerdeki deger kayb1 sonucunda, 88 mn TL’den 141 mn TL’ye ulasmasi, cekirdek
gelirlerini olumsuz etkilemistir. Ancak 2C19’da bankanin toplam karsilik giderleri bir
onceki ceyrege gore %50,1 oraninda gerileyerek 85 mn TL ile beklentimizin %30,0
altinda gercekleserek net kar desteklemistir.

e TKO %2,2 diizeyinde gerceklesti - Banka’min takipteki alacaklarinda 2C19’da
beklentimize paralel olarak onemli bir buyiklikte intikal gerceklesmedi. Boylece
bankanmin 2C19°da TKO’su bir onceki ceyrege gore simrli degisim gostererek %2,2
diizeyinde seyretti. Banka yaptig1 aciklamada, takipteki krediler portfdyiiniin %92’sini
tek bir kredinin olusturdugunu ve bu kredinin yeniden yapilandirildigini bildirdi.

e Ozkaynak karhih@ %16,6’ya geriledi - Banka’nin 1C19’da %16,8 diizeyinde olan
ozkaynak karlilik oran1 2C19°da %16,6 diizeyine geriledi. Bankanin ayn1 donemde %10,7
olan Ana Sermaye Yeterlilik Rasyosu ise %11,1 diizeyine yukselmistir.

e 2019 yilsonu net kar tahminimizi koruyoruz- TSKB icin 2019 yilsonu net kar
tahminimizi 772 mn TL olarak koruyoruz. Son 1 aylik donemde TSKB hisselerinin BIST-
100 endeksine gore %5,6, banka endeksine gore ise %6,7 pozitif ayrisma gosterdigi
goriilmektedir. TSKB icin 1,17 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeksin Uzerinde
Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan 2019 Beklenti | Sapma% |
(mn TL) 2C19 1C19 Ceyreksel % 2C18 Yillik % 6A19 6A18 Yillik % VKY Kons.  VKY  Kons.
Net Faiz Gelirleri 513 511 0,5% 363 41% 1.024 676 52% 466 10%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 5,2 7,8 -32,4% 4 37% 13 9 52% 4 48%
Net Ticari Kar/Zarar -141 -88 59% -48 191% -229 -66 245% -69 103%
Diger Faaliyet Gelirleri 5 22 -77% 64 -92% 27 154 -83% 9 -44%
Toplam Bankacilik Gelirleri 383 452 -15% 383 0% 835 772 8% 409 -6%
Faaliyet Giderleri (-) 50 50 1% -12 a.d. 99 28 253% 51 -2%
Kargilik Oncesi Kar 333 402 -17% 395 -16% 735 744 -1% 358 -7%
Karsiik Giderleri (-) 85 170 -50,1% 148 -43% 255 242 5% 121 -30%
Temettii ve Diger Gelirler 1 6 a.d. 1 a.d. 7 4 a.d. 2 -48%
Vergi Oncesi Kar 249 238 5% 247 1% 488 505 -3% 240 4%
Vergi 55 53 3% 29 91% 108 127 -16% 53 3%
Net Donem Kar 195 185 5,2% 166 17,6% 380 378 1% 187 188 4% 3%
Bilango (Mn TL) 6A19 3A19 Ceyreksel % 6A18 Yillik %

Nakit ve Bankalar 1.811 1.937 7% 1.207 50%

Para Piyasalarindan Alacaklar 1.127 911 24% 0

Menkul Degerler Portfoyii 5.081 5.050 1% 5.723 -11%

Krediler (Net) 30.291 29.482 3% 26.830 13%

Donuk Alacaklar 682 618 520

Ortaklik Yatirimlar 980 1.794 -45% 551 78%

Maddi Duran Varliklar 95 98 -3% 50 91%

Maddi Olmayan Duran Varlklar 3 3 -12% 2 68%

Diger Aktifler 2.243 2.317 -3% 648 246%

Toplam Aktifler 41.631 41.591 0% 35.009 19%

Mevduat 0 0 0

Para Piyasalarina Borglar 268 878 -69% 298 -10%

Alinan Krediler 25.646 24.881 3% 22.341 15%

ihrag Edilen Menkul Degerler 7.901 7.479 6% 6.132 29%

Karsitiklar 368 327 13% 197 87%

Sermaye Benzeri Krediler 1.786 1.646 9% 1.364 A.D.

Diger Yukumlilikler 865 1.059 -18% 951 9%

Toplam Yiikiimliiliikler 36.835 36.269 2% 31.283 18%

Ozkaynaklar 4,796 5.323 -10% 3.726 29%

Toplam Pasifler 41.631 41.591 0% 35.009 19%

Rasyolar 2C19 1¢19 Ceyreksel % 2C18 Yillik %

Net Faiz Marj1 (Ceyreksel) 5,12% 5,31% -0,2 yp 4,49% 0,6 yp

Ort. Aktif Kartiigi 2,0% 2,0% 0yp 2,1% -0,2 yp

Ort. Ozkaynak Karliig1 16,6% 16,8% -0,1yp 18,5% -1,9 yp

Gider/Gelir Oram 11,9% 11,0% 0,9 yp 3,6% 8,3yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 0,5% 0,5% 0Oyp 0,2% 0,3yp

Takipteki Krediler Oram 2,2% 2,1% 0,1yp 1,9% 0,3 yp

Takipteki Krediler Karsiik Orani 26,1% 26,9% -0,8 yp 23,8% 2,3yp

Net Risk Maliyeti 1,2% 1,7% -0,5yp 0,8% 0,4 yp

Sermaye Yeterlilik Orani 16,4% 16,0% 0,5 yp 15,2% 1,3yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkin degil, a.d.: anlaml degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens is

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindir Sayfa2 /3



Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudur Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Mudur Teknik Strateji, Cimento, Cam, Demir

SELAHATTIN.AYDIN@vakifyatirim.com.tr Celik, Taahhut, Kucuk ve Orta Olcekli
Sirketler

Mehtap ILBI Mudur Yardimcis Savunma, Havacilik, Perakende, Gida-

MEHTAP.ILBl@vakifyatirim.com.tr Icecek, Beyaz Esya, Otomotiv, Enerji,

Telekomunikasyon

Tugba SAYGIN Midur Yardimcis Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler
TUGBA.SAYGIN@vakifyatirim.com.tr

Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK
NAZLICAN.SAHAN@vakifyatirim.com.tr

Umut Deniz PAK
UMUTDENIZ.PAK@vakifyatirim.com.tr

Analist
Ekin Cem EKE

EKINCEM. EKE@vakifyatirim.com. tr Analist

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 35 77

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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