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ISCTR NOTR
Kapanis (TRL) 9,25  Hedef fiyat (TRL) 15,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 92.500/4.978 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 240/ 24
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 3C22 2G22 ¢l A Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 15.038 14.540 %3 15.029 %0

3G22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar giiclii ve beklentiye paralel - is Bankasi 2022'nin iigiincii geyreginde 15 milyar 38 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis 15 milyar
29 milyon TL net kar bekliyordu. Giiglii seyreden net faiz gelirleri ve Ucret gelirlerinin yaninda sektdriin tzerinde blytiyen TL mevduatlar
ceyregin 6n plana ¢ikan gelismeleri oldu. Bu geyrekte bankanin TL kredileri sektore paralel blyidi. stirak gelirleri geyreklik yiizde 21
artarken karsilik giderleri yiizde 10 geriledi. Net kar ¢eyreklik ylzde 3 artarken, 6zsermaye karlihdi geyreklik 5,5 puan gerileyerek ylzde 44
oldu. Banka, TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerini (TUFEX) diger bankalardan farkli olarak TCMB Beklenti Anketi'ndeki 12 aylik enflasyon
beklentisiyle degerliyor. Bu nedenle TUFEX gelirlerindeki artis benzer bankalara gore geride kalirken net faiz marji (NFM) bankanin
hesabina gére ceyreklik 8 baz puan azalarak yiizde 7,2 oldu. E§er banka TUFEX portfdyiinii gerceklesen TUFE ile dederleseydi, swap
maliyeti ile dizeltilmis NFM 1,8 puan, 6zsermaye karliligi 14 puan daha ylksek olabilirdi.

Kredi biiyiimesi sektore paralel - is Bankas'nin TL cinsi kredileri ceyreklik yiizde 12 artarken, yillik bilyiime yiizde 49 ile benzerlerinin
gerisinde kaldi. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise yiizde 6 geriledi. Ote yandan TL cinsi mevduatlar sektdriin Gizerinde geyreklik yiizde 33
artarken, YP cinsi mevduatlar ylizde 6 azaldi. Hizli buyimeye ragmen, TL mevduatin toplam icindeki payi ylizde 39'da kaldi. Toplam
kredi/mevduat rasyosu 3,5 puan azalarak ylzde 88 oldu. Vadesiz mevduatin toplam igindeki payi ylzde 48a yikselerek sektor
ortalamasinin Uzerinde kaldi ve ézel bankalar arasinda en ylksek vadesiz mevduat portfdyline sahip olmayi stirdirtyor.

Net faiz marji (NFM) yatay - TL cinsi kredi-mevduat makasi geyreklik bazda 1,4 puan artti. TUFEX gelirleri bir 8nceki ceyrege gore 536
milyon TL artarak 7,4 milyar TL'ye yiikseldi. Ote yandan bankanin swap maliyetleri geyreklik yiizde 13 azalarak 2,8 milyar TL oldu. Boylelikle,
bankanin swap maliyetine gore diizeltiimis NFM (bankanin kendi hesaplama ydntemi ile) geyreklik bazda 8 baz puan azalarak 7,2 oldu.
Ancak, TUFEX gelirleri gerceklesen Ekim TUFE’si ile degerlenseydi, NFM yiizde 8,9 olacakti.

Giiglii licret ve komisyon gelirleri - Net (icret ve komisyon gelirleri 3G22'de geyreklik yiizde 9, yillik yiizde 112 artti. Ote yandan, insan
kaynaklarina iliskin operasyonel giderler geyreklik ylizde 15 azalirken, toplam operasyonel giderler yiizde 7 geriledi.

Varlik kalitesi - Tahsili geciken alacaklar (TGA) orani geyreklik 16 baz puan artarak ylizde 3,2 oldu. Bu ¢eyrekte net yeni TGA miktari 2
ticari dosyanin eklenmesiyle 2,75 milyar Tl oldu. Yakin izlemedeki kredilerin toplam igindeki pay! yizde 9,5'e gerilerken, toplam kredi
portfdyinln karsilik orani ylizde 4,6’ya ylikseldi. Bankanin toplam serbest karsiliklari 6,47 milyar TL'de kaldi. Bankanin kur harig net kredi
riski 3C22'de 181 baz puan (2G22'de -1 baz puan) oldu. Banka, ilk 9 aydaki 141 baz puan gerceklesmeye karsilik 2022 yilinin tamami igin
125 baz puanin altinda bir risk maliyeti dngoriyor.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - is Bankasi'nin solo SYR’si 80 baz puan artarak yiizde 19,3 oldu ve yiizde 10,5 yasal sinirin oldukga
uzerinde kaldi. Kar blyimesi SYR'de artisi destekledi. Banka 2022'de yiizde 15'in izerinde SYR hedefliyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda yiizde 240 artarken, BIST-100 endeksine gérece ylizde 24 daha iyi bir performans gosterdi. 2023
tahminlerimize gére 2,27x F/K ve 0,51x PD/DD carpanlarindan islem géren Is Bankasi igin 15,00 TL hedef fiyatimizi ve NOTR 6nerimizi
koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi saglikl1 sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



