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Is Bankasi AL
Kapanis (TL) 12,65  Hedef fiyat (TL) 20,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 316.250/7.549 12 aylik getiri / gbrece getiri (%) 9/-12
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TL mn) 3C25 2G25 ¢l A Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 14213 17.372 %-18 14.013 %1

3C25 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentiye paralel - ISCTR 3C25'te konsensiis beklentiye paralel 14,2 milyar TL net kar agikladi. Net kar geyreklik olarak %18 gerilerken,
yillik olarak %157 artti. 3C25 net kari %15 6z sermaye karliligina isaret ederek finansallarini agiklayan dzel bankalarin gerisinde kaldi. Net faiz
marjindaki toparlanma benzer bankalara gore guglii gergeklesse de istirak gelirlerindeki ceyreklik %33 gerileme ve karsilik giderlerindeki %47 artis
net kar (izerinde baski olusturdu. Bankanin net kari yilin ilk 9 ayinda %27 artarak %16.8 6z sermaye karliligina isaret etti.

TL kredi biiyiimesi sektorle paralel gergeklesti - is Bankasi'nin TL kredi portféyti, sektor ve dzel bankalarla uyumlu sekilde, geyreklik %9 artis
gosterdi. Dolar cinsinden YP krediler sektér ortalamasi olan %1,5'e paralel olarak %1 artti. Fonlama tarafinda, bankanin TL mevduatlari
ceyreklik %9 artarak sektdr ortalamasi olan %7,5'in ve 6zel bankalar ortalamasi olan %5'in tizerinde gergeklesti. Dolar cinsi YP mevduatlar ise %3
artisla sektdr ortalamasiyla uyumlu seyretti. Toplam mevduatlar icinde TL vadesiz mevduatin payl 3 puan artarak %36'ya yiikselirken, YP
mevduatlarin %48,5'i vadesiz mevduatlardan olustu. Toplam iginde YP mevduatin pay1 %44 ile yatay kaldi. Kredi/mevduat orani %77 ile yatay
seyretti ve sektor ortalamasi olan %79'un altinda kaldi. TL kredi/mevduat orani %86 ile sektér ortalamasinin (izerinde, YP kredi/mevduat orani
ise %64 ile sektoriin altinda gergeklesti. Para piyasasi fonlamasi ¢eyreklik bazda %16 azalsa da, 6zel bankalar arasinda hélen en yiksek seviyede
bulunuyor.

Swap etkisinden arindirilmis net faiz marji (NFM) sektor ortalamasinin iizerinde iyilesti - Bankanin kendi verilerine gére, TL kredi-mevduat
makas! geyreklik 150 baz puan iyilesti. YP marji ise yatay seyretti. Is Bankasi, TUFEX portfdyiiniin degerlemesinde TCMB Piyasa Katilimcilari
Anketi'nin 12 aylik ileriye déniik TUFE beklentisini kullanmakta olup, bu oran 2G25'teki %32,2 seviyesinden 3G25'te %29,5' geriledi. Bu nedenle,
TUFEX gelirleri 11,2 milyar TL'ye diistii. Swap maliyetleri %10 artarak 6,9 milyar TL'ye yiikselirken, repo fonlama maliyetleri geyreklik %28 azald.
Tim bu unsurlar sonucunda geyreklik 117 baz puanlik NFM iyilesmesi gerceklesti ve swap'tan arimdiriimig NFM 3C25'te %2,4 seviyesine ulastl.

Ucret ve komisyon gelirleri sektorle uyumlu biiyiidii - Ucret ve komisyon gelirleri geyreklik %10, yillik %48 artarak sektdr ortalamastyla paralel
bir performans gosterdi. Faaliyet giderleri ceyreklik %11, yillik %16 artti ve TUFE ortalamasinin altinda kaldi. Bunun sonucunda ticret/gider
orani %94 seviyesinde yatay seyretti ve 6zel banka ortalamalariyla uyumlu gerceklesti.

Net risk maliyeti hedefin lizerinde gergeklesti - Takipteki krediler orani hafif artarak %2,7'ye ¢ikti ve 6zel bankalar arasinda en diistik seviyede
kaldi. Toplam karsilik orani %3,5 ile 6zel banka ortalamasinin hafif altinda gergeklesti. Kur etkisi dahil net risk maliyeti 3¢25'te 290 baz puana,
9A25'te ise 218 baz puana ylikselerek 200 baz puanlik 6ngoriinlin izerinde gergeklesti. 9A25 doneminde kur etkisi 9 baz puan oldu.

Sermaye yeterlilik orani hafif yiikseldi - Konsolide sermaye yeterlilik orani (SYR), diizenlemeler hari¢ tutuldugunda, ceyreklik 40 baz puan
artisla %14,4 seviyesine ¢ikti ve asgari gereklilik olan %12,1’in Gizerinde kaldi. Ana sermaye orani %12,2'ye gerileyerek 30 baz puan diistis gosterdi
ancak asgari oran olan %10,1'in Uzerinde kaldi. 3G25 déneminde gergeklestirilen ilave ana sermaye (Tier 2) ihraci SYR Uzerinde 72 baz puaniik
olumlu etki yaratti. Is Bankasi'nin, diizenlemeler harig, konsolide bazda 77 milyar TL fazla sermayesi bulunmaktadir.

Degerleme - Hisse son bir yilda %9 gerilerken, BIST-100 endeksinin %12 altinda performans gdsterdi. is Bankas hisseleri, 2025 tahminlerimize
gore 4,06x F/K ve 0,87x PD/DD carpanlarindan islem goriyor. Hisse igin AL tavsiyemizi korurken hedef fiyatimizi 20,00 TL olarak
giincelliyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi sadlikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



