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is Bankasi 4G21 konsolide olmayan finansallarinda 6,419 milyon TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 4,744 milyon TL. Bankanin net
kar rakami %114 ¢/¢ ve diisiik bazdan dolay1 %295 y/y artarken, donemsel 6zsermaye karlihgi %31.8 olarak gercgeklesti. Is Bankasi
ayni zamanda 4G21°de 1.0 milyar TL serbest karsilik ayirdi ve toplam serbest karsilik tutari 4,075 milyon TL'ye yiikselmis oldu.

* |s Bankasi igin AL énerimizi koruyor hedef fiyatimizi 12.40 TL olarak giincelli-
yoruz (6nceki 11.60 TL). %11.4 ¢/¢ TL kredi blytmesi, 220 bps ¢/¢ marj artisi,
vadesiz mevduatin toplam igerisindeki payinin 5.6 puan ¢/¢ artis ile %47.9'a
ylikselmesi, takipteki krediler icin toplam karsilik ayirma oraninin 14 puan ¢/¢
artis ile %136 seviyesine yiikselmis olmasi,faaliyet giderlerinin 2021 tim yilda %
35 y/y ve komisyon gelirlerinin ise %36 y/y artisi 6n plana gikan hususlar olarak
degerlendirilebilir. 2022 tahminlerimize gére 0.35x F/DD ve 1.70x F/K garpanlari
ile islem géren Is Bankasi'min 2022'de %67 kar artisi ile %23.0 6zsermaye
karlihg yakalamasini bekliyoruz. Yiiksek karsilik oranlari (Grup 2 ve 3 krediler
icin sirasl ile %18.6 ve %66.2) ve %20.4 seviyesinde bulunan SYR (Cekirdek SYR:
%15.8) ile olasi risklere karsi oldukga korunakli oldugunu distintyoruz. Ayni
zamanda bankanin bu giigli finansal yapisi ile kuvvetli bir kredi blylimesi elde
edebilecegini tahmin ediyoruz.

is Bankasi'nin 2022 beklentileri. Banka ydnetimi 2022 yilinda %25'in iizerinde
TL kredi ve %35'in Gzerinde TL mevduat biiyiimesi 6ngoriyor. Bankanin gicli
sermaye yapisl ile %26 seviyesinde bir TL kredi bliylimesi ve kur korumali mevd-
uatin da destegi ile %31 TL mevduat biyiimesi elde edebilecegini tahmin
ediyoruz. Banka yonetimi net faiz marjini yaklasik %3.8 seviyesinde bekliyor, ki
bu rakam yaklasik 70 baz puan artis tekabiil ediyor. Bizim beklentimiz 240 baz
puan artis yéniinde. Bankaya kiyasla daha iyimser olan beklentimizin TUFE'ye
endeksli bono getiri farkindan kaynaklanabilir. Mevduat maliyetlerinde beklen-
medik bir yiikselis olmayacagdi varsayimi altinda bu beklenti kismen muhafa-
zakar denilebilir. Ozellikle TL kredilerde vadelerin kisalmasi bankalarin olasi faiz
ylikseliglerini fiyatlamada daha onceki donemlere gore daha avantajli noktaya
getirdigi fikrindeyiz. Banka yonetimi 2021 yilinda 75 baz puan olarak
gergeklesen kredi riskini 2022 yilinda 150 baz puanin altinda bekliyor. Biz kur
etkisi dahil olarak net kredi risk oranini 2021 yili igin %1.8 olarak hesap ediyor ve
sinirh bir takipteki kredi orani artigi ve karsilik oranlarinin 2021 sonundaki seviye-
lerde muhafaza edilecegi beklentisi ile yine %1.8 seviyesinde bekliyoruz. Tak-
ipteki kredi orani beklentimiz %4.4 ile 2021 yilsonu seviyesi olan %4.1°in kismen
lizerinde. Banka takipteki kredi oraninin %5'in altinda klamasini bekliyor.
Ekonomik biiyimeyi 2021 yilina gore daha dislik bir hizda bekliyor olsak da
kredi faizlerinin enflasyona gére daha disiik olmasi ticari segmentte takibe
donlsim sinirh olabilir. Bireysel segmentten sinirli bir takibe donisim
olabilecegini bekliyoruz. Banka komisyon gelirlerindeki buylmeyi %30'un
izerinde bekliyor, bizim de beklentimiz %32 y/y artis. 2022 yilinda bir nceki yila
gore 6deme sistemlerinden kaynakli daha yavas bir biiyiime beklenmesini nor-
mal olarak degerlendiriyoruz. Faaliyet giderlerindeki artis ise yillik ortalama TU-
FE seviyesinde bekleniyor. Bizim beklentimiz de %39 seviyesinde. Banka bu
beklentilerinin ardindan 2021 yilindaki %20’nin Uzerinde bir 6zsermaye karliligi
bekliyor. Bizim de kendi tahminlerimizin sonucundaki beklentimiz %23.0 se-
viyesinde.

' Hisse Fiyat Performansi

10,00 - - 10%
9,00 - 5%

B,00 - 0%

7,00 - 5%
5,00 - -10%
5,00 - -15%
4,00 . : - - -20%

0z 21 0521 08 21 1121 02 22
BIST-100 Géreceli, (sag) =—Hisse Fiyati, TL (sol)

' Oneri ve Hedef Fiyat

Hisse Kodu ISCTR
Oneri AL
Hisse Fiyati, TL 8,62
Hedef Hisse Fiyati, TL 12,40
Yiikselme Potansiyeli 44%
Halka Aciklik Orani 31%
Piyasa Degeri, TL min 38.790

Fiyat ve Piyasa Degeri 9/02/2022 tarihi itibariyle

' Temel Finansal Veriler

TL min 2019 2020 2021T  2022T

Net Faiz Geliri 20.101 17.885 43.329 42.103

Net Faiz Marj 45%  32%  56%  46%

Net Kar 6.811 13468 22457 23.820

Hisse Bag1 Ozkaynak 1506 1930 2429 2833

Hisse Bag Kar 1,51 2,09 4,99 5,29

Temettl Orani 10% 0% 25% 25%

Hisse Basl Temettiu 015 0,00 125 132

Ozsermaye 67.781 86.839 109.296 127.502

Ozkaynak Karlilig 10,9% 18.4% 23.0% 20,4%

Aktif Karhihg 1.3% 19% 2.2% 2,0%
Gekirdek SYR 147%  158%  162%  167%
F/K 374 194 173 1,63
F/DD 038 030 035 030
Aktif Blylmesi

27% 56% 22% 13%

Kar Biiyimesi 12% 98% 67% 6%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler Aragtirma



4 V. HISSE ANALIZ
' MENKUL DEGERLER A.S. |$ BANKASlA

Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 06 21 09 21 12 21
Grup 1 Kredi Orani 82,7% 83,9% 84,3%
Grup 2 Kredi Orani 12,4% 11,3% 11,6%

Yapilandiriimig Krediler Orani 7.2% 6,2% 6,3%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 4,9% 4,8% 4,1%
Grup 1 Karsilik Orani 0,9% 0,8% 0,8%
Grup 2 Karsilik Orani 18,5% 18,8% 18,6%
Grup 3 Karsilik Orani 63,7% 63,3% 66,2%
Toplam Provizyon Orani 125,4% 121,8% 135,9%

Vadesiz Mevduat Orani 42,2% 42,3% 47,9%

Toplam Kredi/Mevduat 89,5% 88,1% 81,6%

TL Kredi/Mevduat 144,5% 143,3% 160,7%

YP Kredi/Mevduat 55,6% 53,9% 50,8%

'Kal‘|l|lk Rasyolari 06 21 09 21 12 21

Net Faiz Marji (NFM) 51% 53% 7,0%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6,5% 6,6% 83%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 1,9% 2,4% 33%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6,4% 56% 82%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 1,3% 0,1% 3,9%

BHG / Operasyonel Giderler 46,8% 52,3% 46,1%

BHG / Aktifler 1,7% 1,2% 1,2%

Operasyonel Giderler / Aktifler 2,3% 2,2% 2,5%

PV Aktif Karlihgi Rasyolar: 06 21 09 21 12 21

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 94 94 10,7

Ozsermaye Karliligi 12,8% 16,5% 31,8%

Aktif Karlihgi 1,4% 1,8% 3,2%

Sermaye Yeterlilik Orani 17,7% 17,2% 20,4%

Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 13,7% 13,4% 15,8%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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IS BANKASI

BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 06 21 09 21 12 21
Krediler 371.939 387.560 485.885
TL 228.845 240.773 268.315
YP 143.095 146.787 217.570
YP, $ min 16.485 16.533 16.323
Menkul Kiymetler 117.478 123.065 144.540
Faiz Kazanan Varliklar 533.707 556.651 699.225
Aktifler 661.619 700.237 926.569
Mevduatlar 415.605 440.128 595.628
TL 158.335 168.034 167.618
YP 257.271 272.094 428.010
YP, $min 29.638 30.646 32.111
Ozsermaye 70.567 74.772 86.839
BDDK Solo Gelir Tablosu, TRY min 06 21 09 21 12 21
Faiz Geliri 14.015 15.215 19.309
Krediler 10.365 11.075 13.633
Menkul Kiymetler 3.388 3.856 5.358
Diger 262 284 318
Faiz Giderleri 7.351 8.015 8.290
Mevduat 4.488 4.990 4742
Borglanma 2.863 3.025 3.548
Net Faiz Geliri (NFG) 6.664 7.200 11.019
Swap Gelir/Gider -3.481 -3.416 -3.180
Swap ile Uyarlanmig NFG 3.183 3.784 7.839
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 2.008 1.049 5.121
Takipten Tahsilat 802 976 750
Net Karsilik Giderleri 1.206 73 4.371
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 1.741 1.986 2.339
Operasyonel Giderler 3.722 3.797 5.077
Personel Giderleri 1.467 1.358 2.083
Personel Digi Giderler 2.255 2.440 2.994
istiraklerden Gelirler 1.282 1.467 3.996
Riger Qperasyonsh GelH Fidsle e, 448 316 3.321
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.725 3.683 8.048
Net Kar/Zarar 2.195 2.999 6.419
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 65nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




