DenizYahirim £

Oneri ve Hedef Fiyat

Hisse Kodu ISMEN TI
Oneri AL
Hisse Fiyati, TL 24.90
Hedef Hisse Fiyati, TL 31.00
Yikselme Potansiyeli 24%
Halka Agiklik Orani 28%
Piyasa Degeri, TLmin 37,350

Fiyat ve Piyasa Dederi 02 Adustos itibari ile

Temel Finansal Gostergeler

TL min 2021 2022 2023T 20247
Gelirler 2,314 7,566 11,137 12,133
Faaliyet Giderleri 719 1,323 2,343 2,851
Net Kar 1,171 4,332 6,996 7,145
Net Kar Buyumesi 24% 270% 62% 2%
Hisse Bagina Kar, TL 3.30 12.20 4.66 4.76

Temettd Dagitim Orn. 34% 17% 35% 35%
Hisse Bagina Temettu 1.13 2.13 1.63 1.67

Temettu Verimi 4.5% 8.5% 6.6% 6.7%
Ozsermaye 2,762 6,797 13,106 17,803
Ozsermaye Karliligi 52.1% 104.1% 71.0% 47.3%
F/K 5.07 2.21 5.34 5.23
F/DD 2.15 141 2.85 2.10

Kaynak: Sirket verisi, Deniz Yatirrm Arastirma

Hisse Fiyat Performansi
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BIST-100 Goreceli, (sag) —Hisse Fiyati, TL (sol)

1ay 3 ay 6 ay 1yl

Nominal 47.0% 150.8% 106.6% 395.6%
Goreceli 21.6% 65.5% 54.3% 81.4%
islem Hacmi, TLmin 292 168 120 101

Kaynak: Deniz Yatirrm Arastirma

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | BILANGO DEGERLENDIRME
03.08.2023 12:11:14

Is Yatirim (ISMEN TI)

2C23 Finansal Sonuclari Degerlendirmesi

Degerlendirme: Olumlu

is Yatinm 2¢23 finansallarinda 2.85 milyar TL net kar agikladi. Bizim beklentimiz 1.5
milyar TL idi. Sirketin 2€23 kar rakami bir 6nceki doneme gére %104 artarken, gegen
yilin ayni donemine gore ise dort katlik bir artis géstermis, bu dénemde 6zsermaye
karliig1 ise %128 seviyesinde gerceklesmistir. Sirketin aracilik faaliyet gelirleri (aracilik,
portfoy yénetimi kurumsal finansman ve kredili islem faiz geliri toplami) 1,219 milyon
TL ile beklentimize paralel gergeklesirken, yilik bazda %154 bir 6nceki doneme gére
ise %16 oraninda artis kaydetmistir. Yaklasik 1.29 milyar TL’lik girisim sermayesi
yatinm fonu degerleme farki, agiklanan net kar rakamini beklentimizin iizerine

tagimistir. Agiklanan finansallarin hisse fiyatini olumlu yonde etkilemesini bekliyoruz.

m is Yatirim igin AL &nerimizi koruyor hedef fiyatimizi 31.00 TLye yiikseltiyoruz
(6nceki 20.00 TL). Bolimlere gore raporlamaya baktigimiz zaman sirketin kar
rakaminin tamamina yakin kisminin araci kurum karindan kaynaklandigi
goriliyor. BiST'te islem hacmi 2C23’te gecen yilin ayni dénemine gére %63
artarken bir 6nceki doneme gore ise %24 gerilemistir. Ceyreksel bazdaki bu
gerilemeye ragmen kismen pazar payl kazanimi kismen de kredili islem
gelirlerindeki artisa bagl olarak ana operasyon olan aracilik islem gelirleri bir
onceki donemin %16 lizerinde gerceklesmistir. Kredili isleme konu olan menkul
kiymet blylakligli 2022 sonundaki 3.83 milyar TL'den 3.87 milyar TLl'ye
ylkselmistir. 1¢23’e kiyasla kredili islemlerdeki ortalama yilliklandiriimis getiri
orani yaklasik 12 puanlik artis ile %56 seviyesine yaklasmistir. 3¢23’te ise su ana
kadar borsa islem hacminin 2G23’e kiyasla iki kattan fazla artis géstermesi hisse
performansini yakin donemde olumlu yénde etkilemistir.

m Kar tahminlerimizi yukari revize ediyoruz. 2023 vyili igin 4.38 milyar TL
seviyesinde olan kar tahminimizi 7.0 milyar TLl'ye yikseltiyoruz. 2023
tahminlerimize goére ise %71 Ozsermaye karlili§ina ulasmasini bekledigimiz
sirketin hisseleri 2.85x F/DD ve 5.34x F/K carpanlari ile islem gérmektedir. Uzun
vadede siirdirilebilir %47 6zsermaye karliligi, %23.9 sermaye maliyeti ve %12.5
seviyesinde sirdirilebilir biiyime ile is Yatirim hisseleri icin hedef fiyatimiz
31.00 TUdir. Son ii¢ ay igerisinde BIiST-100 endeksinin %65.5 ({zerinde
performans sergileyen hissenin gliclii 2C23 verisi sonrasinda cazip ¢arpanlari,
artan borsa islem hacmi ve cazip temettl verimi ile olumlu performansini
koruyabilecegini tahmin ediyoruz. Birlesme ve satin alma faaliyetlerindeki olasi
artis tahmin modelimize pozitif bir risk unsuru olarak degerlendirilebilir.
Volatilitenin yiksek oldugu dénemler ise miisteri islem hacmini azaltabilecegi igin
gerek komisyon gelirleri gerekse de kredili islemlerden elde edilen faiz geliri
acisindan negatif bir risk unsuru olarak degerlendirilebilir.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.



Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden Once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Goézden
Gecirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



