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ISCTR AL
Kapanig (TRL) 10,31 | Hedeffiyat(TRL) 16,50
Piyasa degeri (TRL/US$ mn) 103.100/5.481 | 12 aylk getiri/ gorece getiri (%) 189/14
Endeks BIST-30 & Pazar Yildiz
(TRL mn) 4G22 3C22 ¢lcA Konsensiis Gergek / Kons.
NetKar 23528 15.038 %56 19.346 %22

4C22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar giiglii ve beklentinin iizerinde - is Bankas! yilin son geyreginde 23 milyar 528 milyon TL net kar agiklad!. Agiklananrakam, konsensus
beklentinin %22 Ustlinde ve 6zel sektdr benzerlerinin iginde solo bazda en yiiksek geyreklik kardir. Ayricabankason ceyrekte 2 milyar TL serbest
karsilik ayirarak, toplam serbest karsilik miktarini 8 milyar 475 milyon TL'ye yiikseltti. Serbestkarsilik ayrimasaydibankanin net kari 25,5 milyar
TL olacakti. Gugllinetfaiz gelireri ve iicretgelirlerininyaninda giicliistirak gelirleri son geyregin éne gikan gelismeleri oldu. Bu geyrekte bankanin
TL kredileri sektdriin hafif iizerinde biyiidi. istirak gelirieri geyreklik yiizde 120 artarken karsilik giderleri yiizde 30 geriledi. Tim bunlarin neticesinde
net kar ceyreklik yiizde 56 artarken, 6zsermaye karliligi ceyreklik 11 puan artarak yiizde 55 oldu. Banka, TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerni
(TUFEX) diger bankalardan farkli olarak TCMB Beklenti Anketindeki 12 aylik enflasyon beklentisiyle degerledigi icin TUFEX ge lideri benzer
bankalarin aksine geyreklik yatay seyretti. Net faiz marji (NFM) bankanin hesabina gére ¢eyreklik 40 baz puan artarak yiizde 7,5 oldu. Net risk
maliyetiise son geyrekte kur etkisi dahil-19 baz puan (kur etkisi harig -25 bazpuan) oldu.

2023 beklentileri: is Bankasi 2023'te yiizde 40'in (izerinde TL kredi biiyiimesi (ICBC: yiizde 31), NFM'de 1,8 puan gerileme (ICBC: 185 baz puan
gerileme), ticret gelirlerinde ylizde 80 artis (ICBC: ylizde 45), yaklasik 150 baz puan net risk maliyeti (ICBC: 170 baz puan) ve yiizde 30 6z sermaye
karlihgi (ICBC yiizde 26) hedefliyor kibu ilerleyen ddnemde kar tahminlerinde bir miktar yukari yonlii revizyonu destekleyenbilir.

Kredi bilyiimesi sektériin hafif iizerinde artt - Is Bankas'nin TL cinsi kredileri eyreklik yiizde 17 artarken, yillik biiyiime yiizde 72 ile
benzerlerinin (izerinde artti. Yabancipara (YP) cinsi kredilerise yiizde 1 geriledi. Ote yandan TL cinsi mevduatiar sektériin altinda geyreKik yiizde
19 artarken, YP cinsi mevduatlar ylizde 5 artti. Hizli blyimeye ragmen, TL mevduatin toplam igindeki pay ylizde 4 1'de kald1. Toplam kredi/mevduat
rasyosu ise 1 puan azalarak ylizde 85 oldu. Vadesiz mevduatin toplam igindeki payiylizde 45,5'e ylikselerek sektor ortalamasinin lizerinde gigii
kalmaya devam ettive 6zel bankalar arasindaen yiiksek vadesiz mevduatportfdyiine sahip banka olmayi siirdird.

Net faiz marji (NFM) 40 baz puan genigledi - TL mevduat maliyetindekidtstsle, TL cinsi kredi-mevduatmakasi ceyreklik bazda 0,4 puan artt.
TUFEX gelideri bir 8nceki geyrege gore yatay seyrederek 7,5milyar TL oldu. Ote yandan bankanin swap maliyeteri ceyreklik yiizde 28 azalarak
2,0 milyar TL oldu. Boylelikle swap maliyetine gére diizeltilmis NFM (bankanin kendi hesaplama yontemiile) geyreklik 40 baz puanartarak 7,5 oldu.

Giiglii iicret ve komisyon gelirleri - Net iicret ve komisyon geliferi 4G22'de geyreklik yiizde 29, yillik yiizde 131 artti. Ote yandan, insan
kaynaklarinailiskin operasyonel giderler geyreklik ylizde 36 artarken, toplam operasyonel giderler de ylizde 20 artti.

Varlik kalitesi - Tahsili gecikenalacaklar (TGA) orani geyreklik 20 baz puan azalarak yiizde 3,0 oldu. Yakinizlemedeki kredilerin toplam igindeki
payi ylizde 8,9'agerilerken, toplam kredi portfoyiniin karsilik orani ylizde 4,2'ye geriledi. Bankanin toplam serbest karsiliklari 8 milyar 475 milyar
TL'ye yikseldi. Bankanin kur dahil net kredi riski 4C22'de -19 baz puan (3G22'de 236 baz puan) oldu. Banka, 2022 yilinin tamaminda 125 baz

puanin altinda 95baz puan risk maliyeti agikladi.

Sermaye yetedilik rasyosu (SYR) - is Bankasi'nin solo SYR'si geyreklik 220 baz puan artarak yiizde 21,5 ulagarak yiizde 10,5 yasal sininn
oldukca Uzerinde kaldi. Kar biyimesi SYR'de artisi destekledi. Banka 2023'te ylizde 15'in Gizerinde SYR hedefliyor.

Degerleme - Hisse son biryilda ylizde 189 artarken, BIST-100 endeksine gorece yiizde 14 dahaiyi bir performans gdsterdi. 2023 tahminlerimize
gore 2,07x F/K ve 0,48x PD/DD carpanlarindan islem goren is Bankas! igin 16,50 TL hedef fiyatimizi koruyoruz, énerimizi NOTR'den ALa
glncelliyoruz.
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti SP K tarafindan yayimlanan teblig ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yoneim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak bir s6zlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Aynca burada yer alan bilgiler mali durumunwz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



