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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 13,4 F/K (Cari): 2,9

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyat1 (TL) 10,3 F/DD (Cari) 0,9

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet Agiklanan i Beklenti Sapma %
(mn TL) 4C22 3¢22 Ceyreksel %  4C21 Yillik % i VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 22.125 20.449 8,2% 11.019 100,8% | 22.190 -0,3%

Karsitiklar Oncesi Kar 21.284 18.303 16,3% 11.932 78,4% i 20.858 2,0%

Net Donem Kar 23.528 15.038 56,5% 6.419 266,5% 1 19.777 19.346 19,0% 21,6%
Net Faiz Marji (swap dahil) (%) - kiim. 7,7% 7,4% 0,2 yp 3,3% 44yp 7,7% 0yp

Net Risk Maliyeti (%) -kiim. 0,9% 1,4% -0,5 yp 1,7% -0,8 yp l 1,4% -0,5 yp

ort. Ozkaynak Karliig1 (%) 46,8% 43,4% 3,3yp 18,4% 28,4 yp ! 44,0% 2,7 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens s

Banka 2023’de %30 civarinda ozkaynak karlilig1 ongoriiyor

is Bankasi’nin 4C22 doéneminde net kar1 ceyreksel %56,5 artarak 23,5 mir TL ile
beklentilerimizi ast1. 2022 yilinin tamaminda bankanin net kar1 2021 yilina gore %356,9
yiikselis gostererek 61,5 mlr TL oldu, ortalama 6zkaynak karliligi ise %46,8 diizeyine ¢ikti
(2021: %18,4). Ayrica 2022 son geyrek sonuglari ile birlikte 2023 yil1 beklentilerini paylasan
banka bu yil %30 civarinda 6zkaynak karlilig1 6ngordiigii acikladi. Is Bankasi icin hedef
fiyatimizi 13,4 TL (6nceki: 11,7 TL) olarak belirliyoruz, “TUT” olan uzun vadeli 6nerimizi
ise “AL” olarak revize ediyoruz. Banka icin kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”
tavsiyemizi siirdiiriiyoruz.

o 2022’de ozkaynak karlih@ %46,8 oldu - Is Bankasi’nin 4C22’de net faiz gelirleri ceyreksel
%8,2 artarak 22,1 mlr TL’ye ulasti, bu donemde muhasebe yontemi farkliligi nedeniyle
TUFEX gelirlerinin katkisi rakiplerine kiyasla daha diisiik seviyede gerceklesti. Ancak
bankanin 4C22’de TL kredi-mevduat makasindaki iyilesmeye bagli olarak swap dahil net
faiz marj1 ceyreksel 39 bp gelisim kaydetti. Ayrica 4C22’de bankanin komisyon gelirleri
beklentimize paralel %28,5 ceyreksel artis ile gucli performans gosterdi, istiraklerinden
elde ettigi gelirler ise bir onceki ceyrege gore %120,2 artarak 10,5 mlr TL ile
tahminlerimizin %27,2 iizerinde gerceklesti. Banka’min 4C22’de toplam karsilik giderleri
3,18 mlr TL (¢/¢:-%30) diizeyinde olusurken, bunun 2 mlr TL’lik kismi bu dénemde ayirdig
ilave serbest karsiik gideri olusturdu. Boylece bankamin 2022 yilinda ayirdigi serbest
karsiik tutar 4,4 mlr TL’ye (y/y:+%266,7) cikti, net risk maliyeti ise %0,87’ye geriledi
(2021: %1,67). Is Bankasi’min 4C22 déneminde net kan ceyreksel %56,5 artarak 23,5 mlr
TL ile beklentilerimizi %19,0 oraninda asti. Bu donemde genel olarak net ticari karin ve
istiraklerden elde edilen gelirlerin tahminlerimizi asmasi, net kar beklentimizde olumlu
yonde sapmaya neden oldu. 2022 yilinda bankanin net kar1 2021 yi1lina gore %356,9 yikselis
gostererek 61,5 mlr TL oldu, ortalama 6zkaynak karliig1 ise %46,8 diizeyine cikt1 (2021:
%18,4).

e TL kredilerde giiclii bliyime devam etti - Banka’nin 2022 son ceyrekte TL kredi hacmi
bir onceki ceyrege gore %16,8 artis gosterirken, TL mevduat hacmi ise %19,1 yiikseldi, YP
mevduat hacmi ise sektordeki genel seyrin aksine dolar bazinda %5,1 biyudu. Sonug
olarak, bankanin 2022 sonunda toplam mevduatin icerisindeki TL payr %41,5 ile sektor
ortalamasinin altinda kaldi (3C22: %38,7). Diger yandan, bankanin 2022 sonunda takipteki
krediler oran1 %3,0 diizeyine (2021: %4,1) geriledi, ayn1 donemde yakin izlemedeki krediler
oran ise %11,6’dan %8,9’a indi.

e Banka 2023 yilh beklentilerini acikladi - 2022 son ceyrek sonuclar ile birlikte 2023 yili
beklentilerini paylasan banka, bu yil yaklasik %30 ozkaynak karliigi 6ngormektedir. Bu
ongoriiniin bizim tahminlerimize gore bir miktar iyimser oldugunu degerlendiriyoruz.

Analist: Tugba SAYGIN AKCA
Tel:+90 212 403 41 31

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butundir. Sayfa1/ 4



4C22 Finansal Sonuclari| is Bankasi

07 Subat 2023 Sah

Banka’nin 2023 yili beklentileri su sekildedir:

is Bankas1

Vakif Yatinm

2023 Beklentileri 2022 Gergeklesen

TL Kredi Blyiumesi

Ortalama Ozkaynak Karliig

Net Faiz Marj1 (Swap maliyetine gore duzeltilmis)
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri Artisi

Faaliyet Giderleri Artis1

Takipteki Krediler Oran

Net Kredi Riski Maliyeti

Sermaye Yeterlilik Orani (BDDK onlemlerinin etkileri haric)

>40% 75,5%
- 30% 46,8%
> 5% 6,8%
- 80% 111,9%
- 80% 113,9%
<3,0% 2,96%
- 150 bp 95 bp
>15% 21,5%

Kaynak: VKY Arastirma & Strateji, is Bankas

e Degerleme ve oneri - Banka icin 2023 yil sonu net kar beklentimiz 48,2 mlr TL (y/y:-
%21,6), dzkaynak karliik tahmini ise %24,2’dir. Modelimizdeki giincelleme neticesinde is
Bankasi icin hedef fiyatimizi 13,4 TL (onceki: 11,7 TL) olarak belirliyoruz, “TUT” olan uzun
vadeli 6nerimizi ise “AL” olarak revize ediyoruz. Banka icin kisa vadeli “Endeksin Uzerinde
Getiri” tavsiyemizi siirdiirliyoruz. Son bir aya bakildiginda, banka hisselerinin BIST-100’e
gore %7,4 negatif, bankacilik endeksine paralel performans gosterdigi goriilmektedir.
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BDDK Solo Gelir Tablosu Aciklanan : 4G22 VKY Sapma %
(mn TL) 4C22 3G22 Ceyreksel % 4C21 Yillik % 2022 2021 Yillik % | Beklenti
Net Faiz Gelirleri 22.125 20.449 8,2% 11.019 100,8% 75.203 30.941 143,1% I 22.190 -0,3%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 5.403 4.203 28,5% 2.339 130,9% 16.147 7.620 111,9% i 5.322 1,5%
Net Ticari Kar/Zarar 2.528 1.214 108,3% 2.642 -4,3% 4.523 -5.149 a.d. | 1.196 111,4%
Cekirdek Gelirler 30.056 25.866 16,2% 16.000 87,8% 95.873 33.412 186,9% | 28.708 4,7%
Diger Faaliyet Gelirleri 1.475 980 50,5% 1.008 46,3% 6.081 4.402 38,1% I 1.029 43,3%
Toplam Bankacilik Gelirleri 31.531 26.846 17,4% 17.009 85,4% 101.953  37.814 169,6% ! 29.737 6,0%
Faaliyet Giderleri (-) 10.246 8.544 19,9% 5.077 101,8% 34.029 15.912 113,9% i 8.879 15,4%
Kargilik Oncesi Kar 21.284 18.303 16,3% 11.932 78,4% 67.924 21.902 210,1% | 20.858 2,0%
Karsiliklar Giderleri (-) 3.184 4.552 -30,0% 7.880 -59,6% 15.804 14.450 9,4% | 3.906 -18,5%
Diger Gelirler 10.488 4.762 120,2% 3.996 162,5% 21.829 8.024 172,0% | 8.242 27,2%
Vergi Oncesi Kar 28.588 18.513 54,4% 8.048 255,2% 73.949 15.476 377,8% | 25.194 13,5%
Vergi (-) 5.060 3.475 45,6% 1.628 210,7% 12.411 2.008 518,1% i 5.417 -6,6%
Net Donem Kari 23.528 15.038 56,5% 6.419 266,5% 61.538 13.468 356,9% | 19.777 19,0%
Ozet Bilango (Mn TL) 2022 9A22 Ceyreksel % 2021 Yillik %
Nakit ve Bankalar 221.964 257.576 -13,8% 206.052 7,7%
Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0
Menkul Degerler Portfoyi 278.281 233.314 19,3% 144.540 92,5%
Krediler 782.421 711.644 9,9% 514.207 52,2%

TL 493.475 422.648 16,8% 287.305 71,8%

YP 288.945 288.995 0,0% 226.902 27,3%

YP(S) 15.453 15.606 -1,0% 17.023 9,2%
Diger Aktifler 125.653 88.419 42,1% 61.768 103,4%
Toplam Aktifler 1.408.318  1.290.951 9,1% 926.566 52,0%
Mevduat 931.074 837.728 11,1% 595.627 56,3%

TL 386.133 324.340 19,1% 167.618 130,4%

YP 544.942 513.388 6,1% 428.009 27,3%

YP(S) 29.144 27.723 5,1% 32.111 -9,2%
Para Piyasalarina Borglar 40.099 41.336 -3,0% 48.235 -16,9%
Alinan Krediler 71.455 78.697 -9,2% 65.651 8,8%
ihrag Edilen Menkul Degerler 28.314 28.756 -1,5% 30.636 -7,6%
Diger Yikiimluliikler 146.000 157.768 -7,5% 99.578 46,6%
Toplam Yiikiimliiliikler 1.216.943  1.144.285 6,3% 839.727 44,9%
Ozkaynaklar 191.376 146.667 30,5% 86.839 120,4%
Toplam Pasifler 1.408.318  1.290.951 9,1% 926.566 52,0%
Rasyolar 2022 9A22 Ceyreksel % 2021 Yillik %
Net Faiz Marji (swap dahil) (%) - kiim. 7,7% 7,4% 0,2 yp 3,3% 4,4 yp
Ort. Aktif Kartiigr (%)- kiim. 5,3% 4,6% 0,7 yp 1,9% 3,4yp
Ort. Ozkaynak Karliigr (%) - kiim. 46,8% 43,4% 3,3yp 18,4% 28,4 yp
Gider/Gelir Orani (%) 35,5% 36,1% -0,6 yp 47,6% -12,1 yp
Komisyon Gelirleri/Giderler (%) 47,5% 45,2% 2,3yp 47,9% -0,4 yp
Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler (%) 2,9% 2,9% 0,1yp 2,1% 0,8 yp
Takipteki Krediler Orani (%) 3,0% 3,2% -0,2 yp 4,1% -1,1yp
Yakin izlemedeki Krediler Oran1 (%) 8,9% 9,5% -0,6 yp 11,6% -2,7 yp
Takipteki Krediler Karsiik Orani (%) 74,4% 74,5% -0,1yp 66,2% 8,2 yp
Net Risk Maliyeti (%) 0,9% 1,4% -0,5yp 1,7% -0,8 yp
Sermaye Yeterlilik Oran1 (%) 24,4% 22,1% 2,3yp 20,4% 4yp
Kredi/Mevduat Orani (%) 81,5% 82,3% -0,7 yp 82,8% -1,3yp
Kaldirag (x) 7,4 8,8 -1,4 10,7 -3,3

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Aras tirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkin dedil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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