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is Bankasi 3G22 konsolide olmayan finansallarinda 15.04 milyar TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 15.03 milyar TL idi. Bankanin
net kar rakami %3.4 ¢/¢ artarken, gegen yilin ayni donemine gore ise bes katlik artis kaydetmistir. Bu donemde 6zsermaye karliligi %
44.3 olarak gerceklesmistir.

* |g Bankasl i¢in AL dnerimizi koruyor, hedef fiyatimizi 9.50 TL'den 12.70 TL'ye ' Hisse Fiyat Performansi

yiikseltiyoruz. %11.9 TL kredi biiyiimesi, yatay seyreden marj (TUFE'ye endeksli
bonolar ve mevduat disi yikimlulikler sirasi ile 14 bps ve 39 bps asag yonli 14.00 - - 120%
etki ederken, TL kredi/mevduat faiz farki ise 59 bps olumlu katki saglamistir), L

) e ; ) 12.00 - 100%
vadesiz mevduatin toplam icerisindeki paymnin 3.4 puanlk ¢/¢ gerilemesine . 80%
ragmen %45.3 olarak gerceklesmesi, faaliyet giderlerinin ve bankacilik hizmet 10.00 -
gelirlerinin 9A22'de sirasi ile yillik %120 ve %103 artisi ve krediler icin ayrilan 8.00 - - 60%
toplam karsilik oraninin 3 puan ¢/¢ gerileyerek %146.9 seviyesinde gerceklesme- - 40%
si bizce bu dénemin 6n plana g¢ikan hususlandir. 1 yil ileriye donik tah- 6.00 - - 20%
minlerimize gére 0.48x F/DD ve 1.93x F/K c¢arpanlari ile islem géren Is Ban- 4.00 - L 0%
kasi'nin 2022'de %285 kar artisi ile %41.4 6zsermaye karliligi yakalamasini bekli- .00 . . . 20%

yoruz. Yiiksek karsilik oranlari (Grup 2 ve 3 krediler igin %18.7 ve %74.5) ve %

22.1 SYR (Cekirdek SYR: %17.8) ve yaklasik 6.5 milyar TL'lik serbest karsilik ile 121 0222 0522 08 22

olasi risklere karsi oldukga korunakli oldugunu disiiniyoruz. BIST-100 Géreceli, (sag) Hisse Fiyati, TL (sol)

* 2023 beklentilerimizi yukar yonlii revize ettik. is Bankasi'nin 2022 yilinda 51.9 ' Oneri ve Hedef Fiyat
milyar TL, 2023 yilinda ise yillik %9.3 gerileme ile 47.1 milyar TL kar elde et-
mesini bekliyoruz. Enflasyona endeksli bonolar icin TCMB beklenti anketindeki 1 Hisse Kodu ISCTR
yil ileriye donik enflasyon beklentisini kullaniyoruz (yaklagik %40). Faiz kazan- L
diran varliklarinin %9.9'unu olusturan TUFE’ye endeksli bonolarin éniimiizdeki yil Oneri AL
is Bankasi'nin beklenen enflasyonu kullanmasindan dolayi rakiplerine kiyasla Hisse Fiyati, TL 9.25
dgha yijksek bir katk.| s§g!§ma§|q| bekliyoruz. 2.0.23 y|||qda enflasyon pargI?Iindg Hedef Hisse Fiyati, TL 12.70
bir TL kredi ve kredi biylimesinin kismen gerisinde bir TL mevduat blyimesi
yakalanabilir. TL kredi mevduat faiz makasinin ise 4G22'de gerilemesini ve 2023 Yiikselme Potansiyeli 37%

yilinda ise 2022'ye gore yaklasik 140 bps kadar gerilemesini 6ngoriiyoruz. Swap Halka Aciklik Orani 31%
ile dizeltilmis net faiz marjini da 2022 yilinda bekledigimiz %7.2'nin 60 bps ka-

dar altinda &ngériiyoruz. Kredi kalitesinde gerek is Bankasi gerekse de sektor Piyasa Degeri, TL min 92,500
icin onemli bir risk 6ngdrmiyoruz. Kredi faiz oranlarinin {izerinde ciro ve gelir Fiyat ve Piyasa Degeri 7/11/2022 tarihi itibariyle

artiglari sirketlerin ve bireylerin bor¢ 6deme kapasitesini destekliyor. Olasi takibe

intikaller ise ylksek karsilik oranlari sayesinde kolaylikla tolore edilebilir. . .

Bankacilik hizmet gelirlerinde iyi bir yilin ardindan yavaslama olabilir, beklentimiz ' Temel Finansal Veriler

2022'de yillik %98, 2023'te ise %34 artis yoniinde. Faaliyet giderleri ise 2023'te

de enflasyon beklentilerine paralel %40 seviyesinde olabilir. Bu varsayimlarin L min 2020 2021 2022T  2023T
ardinda 2023 yilinda 47.1 milyar TL net kar ve %26.3 0zsermaye karlilig

olabilecegini modelliyoruz. Net Faiz Geliri

20,701 17,885 64,000 80,239

Operasyonel Gelir 5677 2464 35536 38935

Net Kar 6,811 13,468 51903 47,091

Hisse Bagi Ozkaynak 4506 1930 1606  20.25

Hisse Bagl Kar

1.51 2.99 5.19 4.71
Temettd Orani 0%  10%  10%  10%
Hisse Basl Temettiu 0 0 1 0

Ozsermaye 67781 86,839 160,560 202,461

Ozkaynak Karliligi 109%  184%  414%  26.0%

Aktif Karlihg 13%  19%  45%  2.9%
Maliyet/Gelir 358%  389%  28.8%  35.8%
F/K 374 194 178 196
F/DD 038 030 058 046
Aktif Blylmesi

27% 56% 51% 32%

Kar Blymesi 12%  98%  285% 9%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler Arastirma
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Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 03 22 06 22 09 22
Grup 1 Kredi Orani 84.6% 86.6% 87.3%
Grup 2 Kredi Orani 11.6% 10.4% 9.5%

Yapilandiriimig Krediler Orani 6.3% 5.7% 57%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3.8% 3.0% 3.2%
Grup 1 Karsilik Orani 0.7% 0.6% 0.6%
Grup 2 Karsilik Orani 18.1% 18.4% 18.7%
Grup 3 Karsilik Orani 67.0% 69.0% 74.5%
Toplam Provizyon Orani 137.2% 149.9% 146.9%

Vadesiz Mevduat Orani 46.3% 48.7% 45.3%

Toplam Kredi/Mevduat 75.3% 81.6% 78.3%

TL Kredi/Mevduat 121.8% 139.7% 118.8%

YP Kredi/Mevduat 52.9% 53.5% 53.7%

'Kal‘|l|lk Rasyolari 03 22 06 22 09 22

Net Faiz Marji (NFM) 7.4% 9.2% 8.9%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 7.2% 8.4% 9.2%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 2.3% 51% 6.3%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.0% 6.4% 6.5%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 0.8% 0.9% 2.4%

BHG / Operasyonel Giderler 44.2% 42.1% 49.2%

BHG / Aktifler 1.1% 1.4% 1.4%

Operasyonel Giderler / Aktifler 2.5% 3.4% 2.8%

PV Aktif Karlihgi Rasyolar: 03 22 06 22 09 22

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 9.3 9.2 8.8

Ozsermaye Karlihg 34.6% 49.9% 44.3%

Aktif Karlih@ 3.5% 5.4% 4.9%

Sermaye Yeterlilik Orani 23.5% 20.9% 22.1%

Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 18.7% 16.7% 17.8%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatiim Menkul Degerler A.S
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BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 03 22 06 22 09 22
Krediler 527,637 622,840 678,663
TL 287,211 357,886 400,340
YP 240,427 264,955 278,322
YP, $ min 16,426 15,902 15,029
Menkul Kiymetler 175,617 192,059 233,314
Faiz Kazanan Varliklar 776,593 865,685 980,895
Aktifler 1,006,889 1,145,808 1,290,955
Mevduatlar 667,203 737,169 837,731
TL 223,106 244114 324,341
YP 444,098 493,055 513,390
YP, $min 30,341 29,593 27,723
Ozsermaye 108,380 124,766 146,667
BDDK Solo Gelir Tablosu, TRY min 03 22 06 22 09 22
Faiz Geliri 23,033 29,212 34,013
Krediler 14,804 19,270 23,070
Menkul Kiymetler 7,561 9,719 10,793
TUFE’ye Endeksli Bonolar 5,075 6,883 7,419
Diger 668 223 150
Faiz Giderleri 9,329 10,286 13,563
Mevduat 6,501 6,954 8,923
Borglanma 2,828 3,332 4,640
Net Faiz Geliri (NFG) 13,704 18,926 20,449
Swap Gelir/Gider -3,409 -3,209 -2,809
Swap ile Uyarlanmig NFG 10,295 15,717 17,640
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 2,182 2,962 4,494
Takipten Tahsilat 1,211 1,621 587
Net Karsilik Giderleri 971 1,341 3,907
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 2,692 3,848 4,203
Operasyonel Giderler 6,092 9,147 8,544
Personel Giderleri 2,488 4,400 3,740
Personel Digi Giderler 3,603 4,748 4,803
istiraklerden Gelirler 2,618 3,961 4,762
Diger Operasyonel Gelir/Gider 3,061 2,206 4,358
Vergi Oncesi Kar/Zarar 11,604 15,244 18,513
Net Kar/Zarar 8,432 14,540 15,038

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.§
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdi 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 kigisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amagl kullaniimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma Bélimi‘ne ait olup bu rapordaki tiim gérts ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




