AKYatirm

Bankalar / 4C20 Bilango Degerlendirmesi 9 Subat 2021

ISBANK

Endeksin Uzerinde Getiri
Cari fiyat: 6,34 TL
12-ay Fiyat hedefi: 8,00 TL

Analist Hakan Aygun
hakan@aygun@akyatirim.com.tr

4C20 Bilango Degerlendirmesi

4C20 beklenti - gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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Net faiz gelirindeki daralmaya ragmen, kar beklentinin lizerinde kaldi

is Bankasi net faiz gelirinde sert diisiis, faaliyet giderlerinde ve etkin vergi oranindaki artis nedeniyle 4G20 net karini 1,25 milyar
TL serbest karsilik ayirdigi 6nceki ¢eyregin %25 altinda 1,63 milyar TL olarak agikladi. Bununla birlikte banka bizim ve piyasanin
1,47 milyar TL diizeyindeki kar beklentisini gegti. Sonucun bekledigimizden iyi gelmesi net faiz marjinin tahminimizden daha direngli
olmasindan kaynaklandi. Buna gore 2020 net kari 6nceki yila gére %12 artarak 6,8 milyar TL oldu. Maddi 6z kaynak getirisi %12,1’den
%11,7’ye geldi. Serbest karsilik olmasa getiri %14,6 olacakti.

- is Bankasi’'nin swap dahil net faiz geliri 4G20’de 6ncekine gore %22 daralarak 5,4 milyar TL, net faiz marji 110 baz puan diisiisle
%3,2 oldu. is Bankasi muhasebe politikasi geregi son ceyrek TUFE tahvil getirisini %11,9’a yiikselen Ekim ayi enflasyonu yerine %10,8
olan 12 aylik beklenen enflasyon il degerledi. Rakiplerine kiyasla bunun net faiz marjina asagi yonli etkisi oldu.

- Net kredi karsihg 3¢20’de oldugu gibi 2,2 milyar TL ile beklentimize paralel geldi. Boylece net kredi risk maliyeti 4C20’de 260
baz puan ve 2020’nin tamaminda 262 baz puan oldu. Bu arada s Bankas! tiglincii ceyrekte ayrilan serbest karsiliklardan 100 milyon
TL'yi iptal etti. Boylece 2020’nin tamaminda serbest karsilik maliyeti 1,75 milyar TL ve serbest karsilik rezervi 2,9 milyar TL oldu.

- Net komisyon geliri son ceyrekte %3 artti;; 2020’de yatay kaldi. Faaliyet giderleri ise 4C20’de onceki ceyrege gore %8,4 artarken
yillik bazda %20,5 artis gosterdi.

Yorum: is Bankasi 2021 yilinda net faiz gelirinin ve karsilik giderlerinin dnceki yil diizeyinde kalmasini éngériiyor. Bu &ngériiler
paralelinde 2021 net kar tahminimizi %7 gerilemeyle 8,6 milyar TL'ye ve 2022 net kar tahminimizi %1 gerilemeyle 11,4 milyar
Tl’ye diigiirdiik. Bankanin serbest karsilik ayirmayacagini ve vergi oraninin bir miktar diisecegini 6ngoriyoruz. Buna gére maddi 6z
kaynak getirisinin %12-%14 araliginda kalmasi makul goriintyor. Hissedeki 12 aylik fiyat hedefimizi de %4 azalmayla 8,0 TL’ye
diisiirdiik %26 getiri potansiyeli tasiyan hisse i¢in ‘Endeksin Uzerinde Getiri’ 6nerisi bulunuyor.

Temel finansallar, mn TL 4C20 4C19 Yillik artig 3C20 Cyrk art. 2020 2019 Yil art.
Net faiz geliri (swap dahil) 4,365 4,584 -4.8% 5,610 -22.2% 20,081 13,401 49.9%
Net Kar 1,627 2,310 -29.6% 2,149 -24.3% 6,811 6,068 12.3%
Krediler 345,150 270,360 27.7% 345,168 0.0% 345,150 270,360 27.7%
Menkul Kiymetler 111,372 86,133 29.3% 107,785 3.3% 111,372 86,133 29.3%
Musteri mevduati 364,801 291,207 25.3% 368,468 -1.0% 364,801 291,207 25.3%
Ozkaynaklar 67,781 58,873 15.1% 64,747 4.7% 67,781 58,873 15.1%
Net Faiz Mariji 3.2% 4.5% -130bps 4.3% -110bps 4.1% 3.4% 66bps
Net kredi riski 245bps 264bps -19bps 256bps -11bps 247bps 205bps 42bps
Sorunlu kredi orani 5.6% 6.5% -96bps 5.2% 32bps 5.6% 6.5% -96bps
SYR 18.5% 16.4% 210bps 18.1% 33bps 18.7% 17.9% 82bps
Oz kaynak karhlig: 9.8% 16.3% -646bps 13.4% -361bps 10.9% 11.4% -53bps
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanularak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlisligindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Snerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig1 hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt

sOzlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-

mail yoluyla alinmasi durumunda virtis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz



