STRATEjiE

IS BANKASI C (ISCTR.IS) 03 MART 2003
Sektor Bankacihk Halka Acikhik %27
Fiyat 5,300 TL ISE-100 11,574
Piyasa Degeri $ 2,690 milyon USS$/TL 1,596,241
Hisse Adedi 810,573,000 Lot Getiri* - ISE-100 %15.2
Hedef Deger $ 3,000 milyon Getiri* - ISCTR %?25.8

*Yilbasindan bu giine kadar US$

is Bankasi 2002 yili sonu karini gectigimiz hafta basinda 310 trilyon TL ($205 milyon) olarak agikladi. Bu
kar gecmis 2001 yili ile karsilastirldiginda (-997 trilyon TL) &zellikle artan sermaye piyasasi gelirleri ve
istirak satigi gelirleri ile 6nemli bir gelisme gostermekte. Genis sube agi ve glvenilir ismi ile sektdrdeki
yerini éniimizdeki giinlerde yeniden yapilanma ile devam ettirmeyi hedefleyen is Bankasrnin IMKB
endeksi igindeki ylksek agirhdr ile yatirrmcilarin her zaman takibi altinda olmalisi gerektigini
distnlyoruz.

2002 yilinda istanbul Yaklagimi ile kredi portfdyiindeki problemleri kismen g¢éziimleyen is Bankasi
kaynaklarinin 69%-70%'ini mevduat tabani ile saglayan bir banka olarak 6ne ¢ikmakta.

2002 yili sonu finansallari yeni teblige goére aciklandigindan dénem sonu bazi kalemleri birebir
karsilastirmak mumkin degil. Bu dogrultuda en dogru analiz yeni teblige gore tekrar diizenlenmis 2001
yil sonu finansallari ile kargilastirmak.

2002 yil finansal degerlendirme...

Bu dogrultuda baktigimizda 2002 yilinda is Bankasrnin toplam aktif biyikligi $557 milyon artis
gostermis. Bu donemde likit degerlerdeki $876 ve kredilerdeki $194 milyon'luk artis bagli ortaklardaki
disus ile kismen torpllenmis. 2002 yili sonunda likit degerlerde $1 milyara yaklasan bir artis dikkati
cekmekte. Bu donemde disen faiz oranlari ile menkul kiymet portféylinin degeri artis goOsterirken,
satiimaya hazir kagitlarin degeri $3 milyari bulmakta. 2002 yili sonunda Istanbul Yaklagimina buyik
dlclide katilan is Bankasi'nin takipteki kredi orani énemli diglide gerilerken, kredi portfoyi $4.6 milyara
yaklastl. Boylece, ayrilan karsiliklarin orani %41.3'U bulurken, takipteki brit alacaklarin kredilere olan
orani da 6nemli 6lgide geriledi.
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Net parasal poz. kari 31 -217 ad

Net kar 205 -808 ad] 0.0 w w — 0.0
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a.d: Anlamsiz Deger
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Onlimiizdeki dénemlerde Bankanin kredi portféyiindeki gelismenin devam etmesi beklenebilir. Ote
yandan éniimizdeki dénemlerde olabilecek bir ekonomik canlanmaya paralel olarak KOBI'lere olan
kredilerde artis gdstereceginden s Bankasi'nin da kredi portféyli olumlu etkilenecektir. Ote
yandan perakende bankacilik tarafinda da riin portfdyiinii genisleten ve pazar payini arttiran s
Bankasi teknolojiye yaptigi yatirrmlari devam ettirerek bu alandaki yatirnmlarini pekistirmekte.

Is Bankasi (US$ milyon) 2001/12* 2002/03* 2002/06* 2002/09* 2001/12** 2002/12**
Likit Degerler 3,014 2,721 2,716 3,101 3,944 4,820
Nakit Degerler 220 74 95 117 331 205
Bankalar 444 682 482 887 537 543
Diger Mali Kuruluslar 0 0 0 0 0 0
Bankalararasi Para Piyasasi 669 159 265 309 876 385
Menkul Degerler Ciizdani (Net) 1,681 1,805 1,872 1,787 2,200 3,688
Bagli Menkul Kiymetler 1,030 1,789 1,911 1,860 1,347 909

*Eski formata g6re hazirlanmig
**Yeni teblige gbre hazirlanmis

Is Bankasi (US$ milyon) 2001/12** 2002/12**
Menkul Kiymetler 3,547 4,596
Alim satim amacli 2,200 671
Satilmaya hazir 0 3,017
Vadeye kadar tutulacak 1,347 909

*Eski formata gére hazirlanmis
**Yeni teblige gére hazirlanmig

2002 yili sonunda Is Bankasi'nin mevduat tabani biiyiimeye devam ederek $10.1 milyar'a ulasti. Son iki
yilda bankacilik sektoriinde yeniden yapilanma surerken, sektérin 6nde gelen bankalarina olan mevduat
akisi hizlandi. Sektdrdeki yeri itibariyle is Bankasi da mevduat tabanini genis sube agi ile korumaya ve
arttirmaya devam etmekte. Yil sonu itibariyle is Bankasi'nin mevduatinin %65'ini DTH'lar olusturmakta.
Bu oran 2001 yili sonunda %72 civarinda idi. 2002 yili sonunda is Bankasi'nin kullandi§i yabanci
kaynaklarin seviyesi yilin son ¢eyreginde sendikasyon kredilerinin yogunlagsmasi nedeni ile az bir artig
gostererek $1.1 milyar'i buldu. Ozkaynaklara baktigimizda ise $2.5 milyara ulagan biiyiikliigi ile Serbest
Sermaye'nin bir miktar diizeldigini gérmekteyiz. Ancak pozitif ydnde gelismesi icin is Bankasi'nin yeniden
yapilanma kapsaminda, bagl degerlerini ve ortakliklarini azaltmaya devam etmesi gerekmekte.

Is Bankasi (US$ milyon)  2001/12*  2002/03* 2002/06* 2002/09* 2001/12* 2002/12**

mevduat 7,903 8,185 8,388 9,030 10,341 10,148
toplam pasifler 11,333 12,443 12,107 12,785 14,960 14,403
mevduat % 69.7% 65.8% 69.3% 70.6% 69.1% 70.5%
kredi/mevduat 34.6% 35.9% 36.2% 38.3% 42.5% 45.2%
bankalararasi 0 0 83 266 0 184
yabanci kaynaklar 871 849 771 754 1,139 871
yabanci kaynaklar % 7.7% 6.8% 6.4% 5.9% 7.6% 6.0%
O6zkaynaklar 2,009 2,190 1,967 2,001 2,761 2,578

*Eski formata gére hazirlanmis
**Yeni teblige gbre hazirlanmis

2002 yili sonunda Is Bankasi'nin net faiz geliri kredilerden alinan faizlerdeki gerilemenin ($1.9 milyar'dan
$931 milyon'a) mevduata verilen faizlerin altinda kalmasi ($1,968 milyon'dan $1,274 milyon'a) ile $1.2
milyar'dan $747 milyon'a gerilemistir. Faiz gelirlerindeki ikinci blylik kalem olan menkul
kiymetlerden elde edilen gelirler ise 2001'e gére hemen hemen ayni kalmistir. Faiz disi tarafta ise Is
Bankasi'nin komisyon gelirleri gecmis yillara oranla artis géstermese de yine 4 buylk banka arasinda
dikkati cekmeye devam etmekte ($173 milyon). Bu dénemde ig Bankasi'nin karliligina en biyiik katkiyi
2001 yilinda -$69 milyon olan sermaye piyasasi gelirleri ($233 milyon) ve azalan kambiyo zarari ($678
milyon'dan $290 milyon'a) olusturmustur. Disen faiz ortami ve yavaslayan kur artigiile diger faaliyet
giderlerindeki ve kredi karsiliklarindaki azalma birlesinde is Bankas! faaliyet zararindan $101 milyon
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faaliyet karina gecis yapti. Bagh ortakliklardan ve istiraklerden $73 milyon kar ile vergi dncesi kar $174
milyon'a ulasti. 2001 yilindaki $217 milyon parasal pozisyon zararin karsilik 2002 yilinda 31 milyon kar
edilmesi ile net karlilikta is Bankasi $205 milyon'a ulasti.

IMKB Performansi...

2001 yilindan bu yana ortalama $4.2 milyar piyasa degeri ile islem géren Is Bankasi 2002 yili Mayis
ayindan itibaren $4 milyar seviyesinin altina gerilemisti. Haziran ayi ortasinda da $3 milyarin altina
gerileyen Is Bankasi sene sonuna kadar gogunlukla $1.6-2 milyar araliginda seyretti. 2003 yilinda da bu
seyrini devam ettiren Is Bankasr'nin endeksteki agirigi 8-9%'a geriledi (Ocak 2003 itibariyle). Gegtigimiz
giinlerde agiklanan $100 milyon'un Uzerindeki istirak satigi, diisen faizler ile artan sermaye piyasasi
karlari ve azalan kambiyo zararlari ile 310 trilyon TL kar ile is Bankasi'nin piyasa dederi endekse de bagl
olarak $2.27 milyar'dan $2.7 milyara yikseldi. 2002 yili ortalamalari géz 6nine alindiinda s
Bankasi'nin ortalama $3 milyar piyasa degerine ilk etapta endekse de paralel olarak ulagsmasi
beklenebilir. Mevcut kurlar itibariyle bu piyasa degeri 6,000 seviyelerine denk gelmektedir. is Bankasi'nin
mevcut yeniden yapilanma siireci, istanbul Yaklagimi dogrultusunda kredi portfdyiindeki olumlu
gelismeler ve saglam mevduat tabanina dayanarak is Bankasi igin pozitif yatinm diisiincemizi koruyoruz.
En disiik piyasa degeri olan $1.6 milyar seviyelerini 2002 yili Temmuz ve Ekim aylarinda test eden Is
Bankasi'nin g¢ogunlukla islem gordigid $2 milyarin da oldukga diisik oldugunu disdnlyoruz. Bu
dogrultuda karinin agiklanmasini takip eden giinlerde hizl bir ¢ikis yapan Is Bankasi igin $2.9-3 milyar
seviyelerine kadar "AL" tavsiyemizi yineliyoruz.
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Kaynak: Strateji Menkul Degerler
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Bu raporda yer alan tim bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka agik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin
dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu dogabilecek
sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler A.S, sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan gorus ve
dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS, yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere bagli
kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi ya da adi
gecen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A,S,'nin bagli kuruluslari, calisanlari,
yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli olarak birebir
iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2003 Strateji Menkul Degerler A,S,

Tum haklari saklidir, Strateji Menkul Degerler'in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yontemle,
bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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