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ISCTR AL
Kapanis (TRL) 12,12 Hedef fiyat (TRL) 16,50
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 121.200/6.218 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 168 / 46
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1623 4G22 ¢l A Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 12.903 23.528 %-45 11.702 %10

1C23 Bilango Degerlendirmesi

Net kar giiglii ve beklentinin iizerinde - is Bankas! yilin ilk geyreginde 12 milyar 903 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan rakam, konsensus
beklentisinin %10 Ustlinde gerceklesti. Banka, toplam serbest karsilik miktarini 8 milyar 475 milyon TL'de tuttu. Net faiz gelirleri ve Ucret gelirlerinin
yaninda karsilik oraninin korunmasi son geyregdin dne ¢ikan gelismeleri oldu. Bu geyrekte bankanin TL kredileri sektoriin hafif altinda blyudi. Net
faiz geliri yiizde 10 daralarak benzerlerinden iyi performans gdsterdi. istirak gelirleri dSnemsel etkiler sebebiyle geyreklik yiizde 75 azalirken karsilik
giderleri yiizde 20 azaldi. Tiim bunlarin neticesinde net kar geyreklik yiizde 45 artarken, ézsermaye karliligi benzer bankalarin ortalamasinin hafif
altinda geyreklik yiizde 27 oldu. Banka, TUFE’ye endeksli menkul kiymetlerini (TUFEX) diger bankalardan farkli olarak TCMB Beklenti Anketindeki
12 aylik enflasyon beklentisiyle degerledigi icin TUFEX gelirleri benzer bankalarin aksine ceyreklik yatay seyretti. Net faiz marji (NFM) bankanin
hesabina gdre geyreklik 110 baz puan artarak ylizde 6,4 oldu. Net risk maliyeti ise son geyrekte kur etkisi dahil 4 baz puan (kur etkisi hari¢ -5 baz
puan) oldu.

TL kredi biiyiimesi sektériin hafif altinda kald - is Bankas’'nin TL cinsi kredileri geyreklik yiizde 13 artti. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise
sektdrdeki yatay seyrin aksine yiizde 3 geriledi. Ote yandan TL cinsi mevduatlar yiizde 24 olan sektdr ortalamasinin altinda, ceyreklik yiizde 13
artarken, YP cinsi mevduatlar ylizde 3 daralan sektér ortalamasinin {izerinde ylizde 7 artti. Ceyreklik blyimeye ragmen, TL mevduatin toplam
icindeki pay1 ylizde 42'de kaldi. Toplam kredi/mevduat rasyosu ise 3 puan azalarak ylizde 81 oldu. Vadesiz mevduatin toplam igindeki payi yiizde
46'da sektdr ortalamasinin iizerinde giiclii kalmaya devam etti ve is Bankas!, dzel bankalar arasinda en yiiksek vadesiz mevduat portfdyiine sahip
banka olmay! strdirdu.

Net faiz marji (NFM) 110 baz puan geriledi - TL mevduat maliyetindeki artis ve kredi getirilerindeki distsle, TL cinsi kredi-mevduat makasi
ceyreklik bazda 2,6 puan azaldi. TUFEX gelirleri bir dnceki ceyrege gore yatay seyrederek 7,6 milyar TL oldu. Ote yandan bankanin swap maliyetleri
ceyreklik ylizde 12 azalarak 1,8 milyar TL oldu. Bdylelikle swap maliyetine gore diizeltilmis NFM (bankanin kendi hesaplama yontemi ile) geyreklik
110 baz puan artarak 6,4 oldu.

Giiglii iicret ve komisyon gelirleri - Net iicret ve komisyon gelirleri 1G23'te geyreKlik yiizde 14, yillik yiizde 129 artti. Ote yandan, insan kaynaklari
disinda kalan operasyonel giderler deprem etkisiyle ceyreklik ylizde 94 artarken, toplam operasyonel giderler de yiizde 64 artti.

Varlik kalitesi - Tahsili geciken alacaklar (TGA) orani geyreklik 28 baz puan azalarak ylizde 2,7 oldu. Yakin izlemedeki kredilerin toplam igindeki
pay! ylizde 8,4’e gerilerken, toplam kredi portfoyliniin karsilik orani yiizde 3,9'a geriledi. Bankanin toplam serbest karsiliklari 8 milyar 475 milyar
TL'de yatay kaldi. Bankanin kur dahil net kredi riski 1C22'te 4 baz puan (4C22'de -19 baz puan) oldu. Banka, 2023 yilinda 150 baz puan dolayinda
bir net kredi riski bekliyor.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - Is Bankasi'nin solo SYR'si geyreklik 70 baz puan azalarak yiizde 20,8'e geriledi ve yiizde 10,5 yasal sinirin
oldukga lzerinde kaldi. Banka 2023'te ylizde 15'in lizerinde SYR hedefliyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda ylizde 168 artarken, BIST-100 endeksine gérece ylizde 46 daha iyi bir performans gosterdi. 2023 tahminlerimize
gore 2,44x F/K ve 0,57x PD/DD carpanlarindan islem géren is Bankast igin 16,50 TL hedef fiyatimizi ve AL tavsiyemizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, aract kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi 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.



