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Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 1,89 F/K (Cari): 6,2

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanisg Fiyat1 (TL) 1,62 F/DD (Cari) 1,0

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 4C17 3C17 Ceyreksel % 4C16 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 312 263 19% 198 58% 299 4%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 6 3 78% 1 304% 3 112%

Net Donem Kar 143 161 -11% 110 31% 155 156 -7% -8%
Net Faiz Marji 4,55% 4,08% 0,5 yp 3,47% 1,1yp 4,37% 0,2 yp

Ort. Ozkaynak Karliig1 18,4% 19,3% -0,8 yp 17,6% 0,8 yp 18,7% -0,3yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, a.d.: anlamli degil, ¢: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens iis

Aynilan serbest karsilik nedeniyle beklentinin altinda net kar (-)

TSKB 4C17 icin bizim tahminimizin %7,0, Research Turkey konsensiis tahminlerinin %8,0
altinda 143 mn TL (ceyreksel -%11, yillik +%31) net kar acikladi. Temel olarak
beklentimizin iizerinde gerceklesen karsilik giderleri net kar tahminimizde asag1 yonlii
sapmaya neden oldu. Ayrilan serbest karsilik tutarini hari¢ tutugumuzda ise net kar 213
mn TL diizeyinde gerceklesmistir. Ancak bankanin 4C’de giiclii gerceklesen kredi
biiyiimesinin yani1 sira ¢eyreksel bazda net faiz ve net iicret & komisyon gelirlerindeki
beklentimizin iizerinde artis géstermesini olumlu buluyoruz. Bankanin 4C’deki gelir artis
ve biiyiime performansini olumlu bulmamiza karsin, net karinin piyasa beklentilerinin bir
miktar altinda gerceklesmesi nedeniyle ac¢iklanan sonuglarin hisse iizerine etkisini sinirli
negatif olarak degerlendiriyoruz. TSKB icin 1,89 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks
Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.

e  TSKB’nin 4C’de toplam kredi hacmi kur etkisinden arindinlmis olarak bir onceki
ceyrege gore %2,1 bliyime gosterirken, yil genelinde ise kredi biyiimesi %15 ile
beklentimize paralel gerceklesmistir. Fonlama tarafinda ise kisa vadeli kaynaklarin
toplam kaynaklara orani1 2016 sonunda %8,7 iken 2017 sonunda %10,6’ya cikarken, uzun
vadeli kaynaklarin orani ise %59,1’den %57,8 diizeyine geriledi.

. Dérdiincii ceyrekte TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerindeki artisin yam sira
iyilesen kredi-fonlama farkinin katkisi ile bankanin Net Faiz Gelirleri (NFG) ceyreksel
bazda %19 gibi giiclu artis gostererek beklentimizin lzerinde gerceklesti. Boylece
bankanin 2017 4C’de net faiz marji1 onceki ceyrege gore yaklasik 50 bp artis
gosterdi. 2017 yili genelinde ise TSKB’nin sirasiyla %34 ve %67 olmak lizere net faiz
gelirleri ve net Ucret ve komisyon gelirlerindeki artis banka yonetimi tarafindan
butcelenenin Uzerinde gerceklesmis oldular.

e TSKB son ceyrekte ekonomide ve piyasalarda meydana gelebilecek muhtemel
gelismeleri dikkate alarak ihtiyatlilik prensibi dahilinde 190 mn TL tutarinda serbest
karsitik ayirdi. (VKY Beklenti 63 mn TL) Bunun yam sira genel karsilik giderlerinde de
diuzenlemeye giden banka genel karsiliklarin bir kismini serbest karsiliklara transfer
ederken, yaklasik 28 mn TL tutarinda genel karsiig1 serbest birakmasi da diger
gelirlere ceyreksel bazda onemli oranda artis getirdi. Ayrica banka, 1 Ocak 2018 acilis
bilancosunda TFRS 9 Finansal Araclar standardina uygun olarak yaklasik 120 - 150 mn
TL araliginda genel karsilik hesapladigini belirtmistir.

e Banka’min 2017 yilsonunda Takipteki Krediler Oram %0,2 ile oldukca dusuk dizeyde
kalmaya devam ederken, ozkaynak karlilik orani ise %18,4 ile sektor ortalamasinin
uzerinde kalmaya devam etti.

e  TSKB’nin 4C’de toplam faaliyet giderleri bir 6nceki ceyrege gore %12 artis gostererek
beklentimizin {izerinde gerceklesmis olup, 12 aylik olarak bakildiginda faaliyet
giderleri %15 artis ile %13 olarak butcelenenin bir miktar Uzerinde kalmistir.

e Son 1 aylik donemde TSKB hisselerinin BIST-100 endeksine gore %8,8 daha iyi, banka
endeksine gore ise %2,9 daha iyi performans sergiledigi goriilmektedir. TSKB icin 1,89
TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endeks Uzeri Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” 6nerimizi
koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan 4C17 Beklenti Sapma %
(mn TL) 4C17 3G17 Ceyreksel % 4C16 Yillik % 2017 2016 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 312 263 19% 198 58% 1.039 777 34% 299 4%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 6 3 78% 1 304% 14 5 193% 3 112%
Net Ticari Kar/Zarar 1 -23 a.d. 5 -76% -46 -55 -17% 0 153%
Diger Faaliyet Gelirleri 33 1 3798% 1 5634% 35 15 131% 1 4604%
Toplam Bankacilik Gelirleri 351 244 44% 205 72% 1.043 742 40% 302 16%
Faaliyet Giderleri (-) 34 31 12% 28 22% 132 116 15% 33 5%
Karsilik Oncesi Kar 317 214 48% 176 80% 911 627 45% 269 18%
Karsiik Giderleri (-) 156 11 1308% 35 342% 201 64 216% 76 105%
Temetti ve Diger Gelirler 0 0 a.d. 0 a.d. 18 30 -40% 0

Vergi Oncesi Kar 160 202 -21% 141 14% 727 593 23% 193 -17%
Vergi 17 141 -59% 31 -46% 132 117 13% 39 -56%
Net Donem Kar 143 161 -11% 110 31% 596 476 25% 155 156 7% -8%
Bilango (Mn TL) 12A17 9A17 Ceyreksel % 12A16  Yillik %

Nakit ve Bankalar 854 938 -9% 842 1%

Para Piyasalarindan Alacaklar 140 136 3% 254 -45%

Menkul Degerler Portfoyi 4.944 4.757 4% 4.826 2%

Krediler (Net) 22.231 20.639 8% 17.319 28%

Takipteki Alacaklar (net) 0 0 0

istirakler 445 421 6% 352 26%

Maddi Duran Varlklar 51 50 2% 51 -1%

Maddi Olmayan Duran Varliklar 2 1 61% 1 73%

Diger Aktifler 245 282 -13% 357 -31%

Toplam Aktifler 28.910 27.225 6% 24.002 20%

Mevduat 0 0 0

Para Piyasalarina Borglar 813 1.283 -37% 905 -10%

Muhtelif Borglar 18.682 17.092 9% 15.841 18%

ihrag Edilen Menkul Degerler 3.746 3.575 5% 3.487 7%

Karsitiklar 493 351 41% 289 71%

Sermaye Benzeri Krediler 1.146 1.073 7% 0 A.D.

Diger Yukumliliikler 495 462 7% 551 -10%

Toplam Yiikiimliiliikler 25.376 23.834 6% 21.073 20%

Ozkaynaklar 3.535 3.390 4% 2.928 21%

Toplam Pasifler 28.910 27.225 6% 24.002 20%

Rasyolar 4C17 3G17 Ceyreksel % 4C16 Yillik %

Net Faiz Marji (Ceyreksel) 4,57% 4,08% 0,5 yp 3,47% 1,1yp

Ort. Aktif Karliigi 2,3% 2,4% -0,2yp 2,1% 0,1yp

ort. Ozkaynak Karlilig 18,4% 19,3% -0,8 yp 17,6% 0,8 yp

Gider/Gelir Orani 12,7% 14,2% -1,5yp 15,6% -2,9yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 0,5% 0,5% 0yp 0,5% 0yp

Kredilerin Takibe Donlisme Orani 0,2% 0,3% 0yp 0,3% -0,1yp

Takipteki Krediler Karsiik Oran 100,0% 100,0% 0yp 100,0% Oyp

Briit Risk Maliyeti 0,0% 0,3% -0,2 yp 0,2% -0,2 yp

Sermaye Yeterlilik Oram 17,1% 17,5% -0,5 yp 14,3% 2,7 yp

Kredi/Mevduat Oram 119% 121% -1,8 yp 109% 9,7 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkin degil, a.d.: anlamli degil, C: Geyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens iis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlig1 kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yvatirim danismanligi sézlesmesi 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
yvatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun ticiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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