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ISCTR AL
Kapanis (TRL) 5,08 = Hedef fiyat (TRL) 7,20
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 22.860/2.763 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 71-21
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1621 4C20 ¢l A Konsensiis Gercek / Kons.
Net Kar 1.854 1.627 %14 1.621 %14

1G21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentinin iizerinde - is Bankasi 2021'in ilk ceyreginde 1 milyar 854 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis 1 milyar 621 milyon
TL net kar bekliyordu. Net faiz gelirindeki diisiis benzer bankalara ve bizim tahminimize gére sinirli kalirken, glglu diger gelirler, istirak
gelirleri ve diisiik vergi gideri net kari destekledi. Ozsermaye karliigi ilk geyrekte yaklasik 1 yiizdelik puan artigla yiizde 11,0 oldu.

Krediler sektoriin iizerinde artti - Is Bankas’'nin TL cinsi kredileri ceyreklik yiizde 5 artarken yabanci para (YP) cinsi krediler ise ceyreklik
bazda yiizde 5 diistii. Ote yandan, TL cinsi mevduatlar, kredilere paralel, yiizde 6 artarken, YP cinsi mevduatlar, sektordeki genel trende
benzer sekilde ylzde 9 daraldi. Sonug olarak toplam kredi/mevduat rasyosu hafif artisla yiizde 101e yiikseldi. Yilksek mevduat faiz
oranlarina ragmen vadesiz mevduatin toplam i¢indeki payi sektor ortalamasinin oldukga Ustiine, yiizde 42'de kald!.

Net faiz marji daraldi - TL cinsi kredi-mevduat makasi, TL cinsi mevduat maliyetlerindeki sert artis ile ¢eyreklik yaklasik 2 yiizde puan
daraldi. Yabanci para (YP) cinsi makas ise hafif iyilesti ve bu geyrekte benzer bankalar arasinda en iyi seviye oldu. TUFE'ye endeksli menkul
kiymet (TUFEX) gelirleri 1G21'de 1,37 milyar TL'ye geriledi (4G20'de 1,55 milyar TL). Banka’nin TUFEX gelirlerinin benzer bankalara gore
daha az dalgalanmasinin sebebi bankanin bu kiymetlerin degerlenmesinde 12 ay ileriye doniik TUFE beklentisini kullanmasidir. Ote yandan
bankanin swap maliyetleri ceyreklik bazda 839 milyon TL gibi oldukga énemli bir artigla 2,97 milyar TL'ye ylikseldi. Sonug olarak bankanin
swap maliyetine gére dlzeltilmis net faiz marji ceyreklik 91 baz puan gerileyerek ylizde 2,5 oldu. Banka yonetimi, daha 6nce %3,6-3,8 olarak
aciklanan yillik NFM hedefini degistirmedi.

Varlik kalitesi - Tahsili geciken alacaklar (TGA) orani geyreklik 28 baz puan gerileyerek yiizde 5,3 oldu. Bu ¢eyrekte yeni TGA miktari 1,4
milyar TL oldu. Banka 1G21°de ayrica 854 milyon TL tahsilat, 745 milyon TL TGA satisi gergeklestirdi. Yakin izlemedeki kredilerin toplam
icindeki pay! yiizde 11,9'da yatay seyrederken 1. ve 2. asama kredilerin karsilik oranlari biraz daha artti, ancak TGA satisindan dolayi 3.
asama karsilik orani biraz geriledi. Toplamda kredi portfdytintn karsilik orani yiizde 6,3'te yatay kaldi. Bankanin bu geyrekteki karsilik
giderleri (diger karsilik giderleri harig) ceyreklik yatay kalarak 2,66 milyar TL oldu. Sonug olarak, bankanin 1C21 net kredi riski orani 87 baz
puan gerileyerek 158 baz puan oldu. Yilin tamami icin bltgelenen risk maliyeti 250 baz puanin alti olarak paylasilmisti ki ilk geyrek
performansi tiim bankalarda oldugu gibi is BankasI'nda da olumlu bagladi. Bu dénem ilave serbest karsilik ayriimadi, toplam serbest
karsiliklari 2 milyar 875 milyon TL'de kald.

Ucret gelirleri - Net icret ve komisyon gelirleri 1C21'de geyreklik yiizde 1, yillik yiizde 7 artti. Diger benzerlerine kiyasla komisyon
gelirlerinde gorece daha diisiik bir artis gergeklesti. insan kaynaklarina iligkin operasyonel giderler, prim ddemeleri ile geyreklik yiizde 24
artarken diger giderlerde oldukga kontrollui bir artis (ylizde 2) gerceklesti.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) geriledi - Is Bankas’nin solo SYR'si geyreklik yaklasik 140 baz puan gerileyerek yiizde 10,6
seviyesindeki yasal sinirin (izerinde ylizde 16,6 oldu. Kurdaki deder kaybi, operasyonel risk ve kredi bliylimesi, dlislisiin ana nedenleri oldu.

Degerleme - Hisse son bir yilda ylizde 7 artarken, BIST-100 endeksine gdrece %27 daha zayif bir performans gésterdi. 2021 tahminlerimize
gére 2,7x F/K ve 0,30x PD/DD garpanlarindan islem géren Is Bankas! igin 7,20 TL hedef degeri ile AL énerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan tebli§ gergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



