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is Bankasi 2G21 konsolide olmayan finansallarinda 1,827 milyon TL'lik piyasa beklentisinin iizerinde 2,195 milyon TL net kar agiklad.
Bankanin net kar rakami %18 ¢/¢ ve %39 y/y artarken, donemsel 6zsermaye karliligi %12.8 olarak gergeklesti. 470 milyon TL'lik vergi
geliri net kari beklentilerin iizerine tasidi.

* ig Bankasi igin AL onerimizi koruyor, hedef fiyatimizi hisse basina ' Hisse Fiyat Performansi
7.40 TL olarak revize ediyoruz (6nceki: 6.90 TL). Banka kredi risk ma-
liyeti orani beklentisini 250 baz puan altindan 150 baz puan altina ge- 7,50 7 r 30%
kerken, komisyon gelirlerindeki artis beklentisini de ~%15 seviyesinden 7,00 - L 209
orta yilizde 20'li seviyelere yiikseltti. Net faiz marji beklentisinde ise 550 -
asagdi yonld risk olabilecegini belirtti. Kar tahmin modelimizi revize ettik ! - 10%
ve 2021 ve 2022 ortalamasinda kar tahminlerimizi %5 kadar yukari revi- 6,00 - | 0%
ze ettik. Bu dogrultuda hedef fiyatimizi da 6.90 TL'den 7.40 TL'ye yiik- 5,50 -
selttik. 1 yil ileriye doniik tahminlerimize gore 0.31x F/DD ve 2.73x F/K 500 - - -10%
carpanlari ile islem goren Is Bankasi hisselerinin énemli bir getiri sun- ’
dugu goriisiindeyiz. Bu nedenle hisse igin AL olan 6nerimizi koruyoruz. 450 - -20%
Bankanin giiglii sermaye oranlarinin (SYR:%17.7 ve Gekirdek SYR:% 4,00 : , , L aom

13.7) ve yiksek karsiliklari (Grup 2 ve 3 krediler igin sirasiyla %18.5 ve

%63.7) olasi riskleri énemli dlglide karsilamaktadir. 2.9 milyar TL'lik 0820 1z 0z 052 0821

serbest karsilik da dahil edildiginde is Bankasi’'nin karsilik tamponunun BIST-100 Gdreceli, (sag) = Hisse Fiyats, TL (sol)
oldukga yiiksek oldugunu diistiniiyoruz. Bankanin dengeli kredi kompo-

zisyonunun 2021 yilinda sektdr ortalamasina gore daha sinirli bir takibe ' Oneri ve Hedef Fiyat

donilisim orani sergileyebilir. Bunun yanisira 2G21'de toplam mevduat

icerisindeki payl %42.2 olan vadesiz mevduatlar da net faiz marjini des-

teklemektedir. I.-."ss? Kodu ISCTR TI

Oneri AL

* Bu donem 6ne gikan hususlar: 2G21°de TL krediler %2.1, YP krediler ise Hisse Fiyati, TL 548

%0.8 blyudu. Bireysel segment 3.3% ¢/¢ genisledi. %9.1'lik ¢/¢ tasit Hedef Hisse Fiyati, TL 7,40

kredisi ile kredi kart kredilerindeki %6.3'lUk ¢/¢ artig daha belirgin iken, Yiikselme Potansiyeli 35%
A A . iIde %

TL ticari krediler sinirli bir sekilde %1.4 ¢/¢ artmistir. Mevduat tarafinda Halka Aciklik Orani 31%

ise TL mevduatlar %11.6 ¢/¢, YP mevduatlar ise %2.8 ¢/¢ artmistir.
Bankanin toplam mevduatinin krediye déniisiim orani %83.7 ile oldukga Piyasa Degeri, TL min 24.660
rahat bir seviyededir (TL tarafta: %136). Kuvvetli tahsilatlar sonrasi net
takibe intikal sadece 65 miyon TL olurken takipteki kredi orani 40 baz
puan gerileyerek %4.9 olmustur. Grup 2 kredilerinin payr 50 baz puan . .
artis ile %12.4’e yukselirken, yeniden yapilandirilan kredilerin orani ise ' Temel Finansal Veriler
20 baz puan gerileme ile %7.2 olarak gergeklesmistir. Yiksek karsilik

Kaynak: Piyasa verileri 10 Agustos 2021 tarihli kapanig verileridir.

politikasi ile Grup 2 ve 3 krediler igin ayrilan karsilik oranlari sirasiile % TL min 2019 2020 2021T  2022T
18.5 ve %63.7 olarak gergeklesmistir. Boylelikle takipteki krediler igin - —
ayrilan karsilik orani, serbest karsiliklar harig, yillik yaklagik 25 yiizde Net Faiz Geliri 13.402 20101 17.158 22.988

puanlik artis ile %126 seviyesine yiikselmistir. Yatay kalan net faiz mar-

jina {ig geyregin ardindan TL kredi/mevduat faiz makasi 6 baz puanlik Operasyonel Gelir

3.558 5.677 3.457 6.960

olumlu katki saglamistir. TUFE'ye endeksli bonolar ise pozitif katkisi ile Net Kar

diger TL fonlama kalemlerinin negatif etkisini kompanse etmistir. Yiik- 6.068 6811 8482 9470

sek seyreden enflasyon 2021 tiim yil i¢in 130 baz puanlik marj daralma- Hisse Basi Ozkaynak

sI tahminimize TUFE'ye endeksli tahviller yolu ile pozitif bir risk unsuru 13,08 15,06 1667 1830

olarak degerlendirilebilir. Bankacilik hizmet gelirleri regiilasyon degisik- Hisse Bas! Kar

o . P ) . . L 1,35 1,51 1,88 2,10

ligi ve pandemi etkisi ile 1Y21'de %28 artarken, faaliyet giderleri ise bu .

dénemde enflasyona paralel olarak yillik %17 artis kaydetmistir. Temettd Orani 0% 10% 25% 25%
Hisse Basi Temettu 0 0 0 1
Ozsermaye

58.873 67.781 75.000 82.350

Ozkaynak Karlihg 114%  109%  120%  121%

Aktif Karlhihg 1.4% 1.3% 1,3% 1.3%
Maliyet/Gelir 400%  358%  408%  40,5%
F/K 427 374 291 2,60
F/DD 044 038 033 030
Aktif Blylimesi 12%  27%  13%  17%
Kar Blylmesi 0% 12%  25%  12%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 12 20 03 21 06 21
Grup 1 Kredi Orani 82,7% 82,8% 82,7%
Grup 2 Kredi Orani 11,7% 11,9% 12,4%

Yapilandiriimig Krediler Orani 7,6% 7,4% 7.2%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 5,6% 5,3% 4,9%
Grup 1 Karsilik Orani 0,8% 0,9% 0,9%
Grup 2 Karsilik Orani 182% 18,4% 18,5%
Grup 3 Karsilik Orani 63,7% 63,1% 63,7%
Toplam Provizyon Orani 114,7% 118,4% 125,5%

Vadesiz Mevduat Orani 41,7% 41,6% 42,2%

Toplam Kredi/Mevduat 85,6% 86,7% 83,7%

TL Kredi/Mevduat 148,1% 147,8% 135,8%

YP Kredi/Mevduat 51,9% 53,2% 53,4%

'Kal‘|l|lk Rasyolari 12 20 03 21 06 21

Net Faiz Marji (NFM) 53% 4,8% 51%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6,4% 6,3% 6,5%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 3,4% 1,7% 1,9%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 53% 6,4% 6,2%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 3,0% 3,0% 22%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 2,6% 1,7% 1,3%

BHG / Operasyonel Giderler 51,2% 46,9% 46,8%

BHG / Aktifler 1,0% 1,0% 1,7%

Operasyonel Giderler / Aktifler 2,0% 2,2% 2,3%

Operasyonel Marj 1,7% 0,8% 1,5%

Maliyet / Gelir Orani 37,5% 39,7% 48,6%

'Aktif Karlihgi Rasyolari 12 20 03 21 06 21

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 838 9,5 94

Ozsermaye Karliligi 9,8% 11,0% 12,8%

Aktif Karlihgr 1,7% 1,2% 1,4%

Sermaye Yeterlilik Orani 18,7% 17,8% 17,7%

Gekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 14,7% 13,8% 13,7%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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'BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 12 20 03 21 06 21
Krediler 342.158 360.250 371.939
TL 214.147 224.059 228.845
YP 128.011 136.191 143.095
YP, $ min 17.254 16.358 16.485
Menkul Kiymetler 111.372 109.319 117.478
Faiz Kazanan Varliklar 492.680 520.255 533.707
Aktifler 593.902 630.846 661.619
Mevduatlar 368.876 382.067 415.605
TL 134.514 141.924 158.335
YP 234.363 240.143 257.271
YP, $min 31.588 28.843 29.638
Ozsermaye 67.781 66.606 70.567
PV =00k solo Gelir Tablosu, TRY min 12 20 03 21 06 21
Faiz Geliri 11.434 12.366 14.015
Krediler 8.476 9.376 10.365
Menkul Kiymetler 2.851 2.833 3.388
Diger 107 158 262
Faiz Giderleri 4.910 6.308 7.351
Mevduat 2.908 3.865 4.488
Borglanma 2.003 2.443 2.863
Net Faiz Geliri (NFG) 6.523 6.058 6.664
Swap Gelir/Gider -2.140 -2.979 -3.481
Swap ile Uyarlanmig NFG 3,5% 2,4% 2,4%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 2.620 2.660 2.008
Takipten Tahsilat 381 1.180 802
Net Karsilik Giderleri 2.239 1.480 1.206
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 1.540 1.554 1.741
Operasyonel Giderler 3.005 3.315 3.722
Personel Giderleri 1172 1.525 1.532
Personel Digi Giderler 1.833 1.791 2.190
Net Operasyonel Gelir 679 -163 -4
istiraklerden Gelirler 1.076 1.280 1.282
Diger Operasyonel Gelir/Gider 775 902 448
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2.529 2.020 1.725
Net Kar/Zarar 1.627 1.854 2.195

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Besiktag ISTANBUL

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.




