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is Bankasi, 3C25 solo finansal sonuclarinda beklentimize
paralel 14,213 milyon TL net kar aciklad1 (ceyreksel %18
diistis). Aciklanan net kar, bizim 14,314 milyon TL’lik
tahminimize (-%0,7) ve 14,013 milyon TL olan piyasa
beklentisine (%1,4) paralel gerceklesti.

Bankanin 3C25 net kari, gecen yilin ayn1 donemine gore
%157 artis kaydederken; 2025’in ilk dokuz ayinda toplam
net kan yilhk bazda %27 artarak 44,002 milyon TL’ye
ulasti. Bankamin net faiz ve komisyon gelirlerinde giicli artis
gozlenirken, karliig1 baskilayan temel unsur beklenen zarar
karsiliklarindaki sert yikselis oldu. Gerceklesen net kar
dogrultusunda, Is Bankas’’min ortalama &6zkaynak karlilig:
ceyreksel bazda %21,8’den %16,2 seviyesine geriledi.

is Bankasi’nin net faiz geliri ceyreksel bazda %72 artisla
25,600 milyon TL’ye yiikselirken, swap maliyetleri %10,8
artisla 6,928 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Bu farkin
etkisiyle swap dahil net faiz geliri %116 artisla 18,674 milyon
TL’ye, swap dahil net faiz marj1 ise 106 baz puan yiikselisle
%2,11’e ulasti.

Bankanin net licret ve komisyon gelirleri, bu ceyrekte
ozellikle odeme sistemleri gelirlerindeki artisin etkisiyle
%9,9 yiikselerek 36,024 milyon TL seviyesine ulasti. Diger
taraftan, operasyonel giderler ceyreksel bazda %10,7 artis
kaydederek 38,270 milyon TL seviyesinde gerceklesti ve
karliig1 bir miktar baskilad1. Bu dogrultuda, is Bankasi’nin net
Uicret ve komisyon gelirlerinin faaliyet giderlerine orani 66 baz
puan gerileyerek %94,12 seviyesinde gerceklesti.

Aktif kalitesi tarafinda bu ceyrekte bankanin net kredi risk
maliyeti, giiclii miktarda artirilan kredi karsiliklarinin
etkisiyle ceyreksel bazda 290 bp seviyesine yiikseldi.

Aciklanan 3C25 finansal sonuclarinin hisse icin kisa vadede
negatif etki beklerken, net kredi riski maliyetindeki artis
kaynakl net karin baskilanmasina karsin, oldukca giiclii net
faiz marji artisn  dogrultusunda  “Notr”  olarak
degerlendiriyoruz. 2025-2026 net kar tahminlerimizde
yaptigimiz revizyonlar sonucunda 20,07 TL olan hedef
fiyatimz1 18,80 TL olarak giincelliyoruz. Yeni hedef
fiyatimiz, mevcut seviyelere gore %49 yukselis potansiyeline
isaret etmekte olup, “AL” tavsiyemizi koruyoruz. 2025 yili icin
%38,8 net kar artis1 ongoruiyoruz. Hisse, 2025T 5,0x F/K ve
0,8x F/DD carpanlariyla, %18,2 ortalama 6zkaynak karliligi ile
islem gormektedir.

Tavsive AL
Hedef fivat (TL) 13,9
Artis potansiveli (%) 49%
Onceki Tavsiye AL
Onceki hedef fiyat (TL) 20,07
TL uss
Fiyat 12,65 0,30
BiST 100 10,872 262
USS (MB Ahg): 4189
52 Hafta Yiksek: 16,36 0,45
52 Hafta Diglk: 10,07 0,26
Bloomberg Kodu: ISCTR.TI
Hisse Senedi Sayisi (Mn): 25.000
(TL Mn) (USS Mn)
Piyasa Degeri: 316.250 7.548
Halka Agik PD: 98.037 2.340
Ortalama iglem Hacmi: 6.180 165
Beklenti (TL Mn) Aciklanan  Seker Fark Piyasa Fark
Net kar 14213 14314 -07% 14013 1,4%
2025 3C25 Ceyrek G244 Yilhk
Net kar (TL Mn) 17.372 14213 -18% 5534  15T%
Tahminler (TL Mn) 2022A 2023A  2024A  2025T  2026T
Net Kar 61.538 72265 45517 63.163 118903
Ozkaynak 191.376 267797 318.338 376940 436.378
Degerleme 2022A  2023A  2024A  2025T  2026T
FIK (x) 21 32 7.4 5.0 27
FIDD (x) 0,67 0,87 1,08 0,84 0,65
Aktif Getirisi 5,3% 3,7% 1,6% 2,1% 4,0%
Maddi Ozkaynak Getirisi 445% 316% 156% 182% 276%
Getiri (%) S1A S3A SBA 51Y YB
TL Getiri: -10,6 -14,6 228 9,2 52
USS Getiri: -11,5 -17,5 125 -10,9 =203
BIST 100 Relatif Getiri: -10,3 -16,4 16 -11,8 -15,1
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Net faiz gelirlerinde oldukca giiclii artis. Is Bankasi’mn faiz gelirleri ceyreksel bazda %5,2 artis kaydederken, faiz giderleri %0,6 geriledi.
Fonlama tarafinda swap maliyetleri %10,8 artisla 6,928 milyon TL seviyesinde gerceklesti. TUFE endeksli menkul kiymet gelirleri tarafinda
ise ceyreksel bazda sinirli bir artis (%2,2) kaydedildi. Bu gelismelerin sonucunda, bankanin swap maliyetleri dahil net faiz geliri ceyreksel
bazda %116 artisla 18,674 milyon TL’ye yikseldi. Buna paralel olarak, swap dahil net faiz marji1 106 baz puan artarak %2,1 seviyesine
cikarak giiclu bir toparlanma sergiledi.

Net iicret ve komisyon gelirlerinde rakiplerin bir miktar gerisinde. is Bankasi’mn net iicret ve komisyon gelirleri ceyreksel bazda %9,9
artis kaydederek 36,024 milyon TL seviyesine ulasti. 2025’in ilk dokuz ayinda kiimiile net ucret ve komisyon gelirleri %47 artisla 95,769
milyon TL’ye yiikselirken, bu performans rakip 6zel bankalarim bir miktar altinda kaldi.

Personel giderleri ceyreksel bazda %3,7, personel disi giderler ise %15,8 artti. Buna bagli olarak, faaliyet giderleri toplamda %10,7
yiikselerek bankanin karliligi tizerinde sinirli baski olusturdu.

Beklenen zarar karsiliklar net kar baskilayan temel unsur oldu. Bankanin beklenen zarar karsiliklarn ceyreksel bazda %47 artarak
15,900 milyon TL seviyesine yiikselirken, net faiz gelirlerindeki gliclu artis1 onemli olcide baskiladi. Bu gelisme sonucunda, bankanin net
kredi riski maliyeti ceyreksel bazda 140 baz puan artisla 290 bp seviyesine yukseldi.

Kredi biiyiimesi ivmesini koruyor. Bankanin TL kredileri ceyreksel bazda %8,7 artisla guclu bir biiylime sergilerken, yabanci para (YP)
krediler dolar bazinda %0,7 artis gosterdi. Bu dogrultuda, is Bankasi’nin toplam kredileri %7,3 artarak 2,178 milyar TL seviyesine ulast1.
Fonlama tarafinda, TL mevduatlar %8,9 artisla 1,6 milyar TL’ye, YP mevduatlar ise dolar bazinda %3 artisla yaklasik 30 milyar dolar
seviyesine yiikseldi. Boylece, toplam mevduatlar 2,850 milyar TL diizeyinde gerceklesti. Bu dogrultuda bankanin TL kredi-mevduat orani
%82,5, toplam kredi mevduat oran1 %74,4 seviyesinde gerceklesti.

2025 yil sonu beklentilerinde degisiklik bulunmuyor. is Bankasi’min 2025 yil sonu beklentilerinde herhangi bir revizyon yapilmadi.
Banka, TL kredi blyumesini %35, komisyon gelirlerindeki artis1 %50, faaliyet giderlerindeki artisi ortalama enflasyon seviyesinde,
takipteki alacak oramim %3 ve net kredi riski maliyetini 200 baz puan olarak korudu. Ayrica, swap giderleri dahil net faiz marjinda
beklenenden daha giiclii bir iyilesme gozlendigi, bu gelismenin ortalama 6zkaynak karliiginda da istikrarl bir artis1 destekledigi belirtildi.
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Ozet Bilango

(mn TL, Konsolide Olmayan) Eyliil 24 Haziran 25  Eyliil 25 Ceyreksel Fark Yilhk Fark Yilbasi Fark
Nakit Degerler ve TCMB 593.530 767.145 759.229 -1,0% 27,9% 20,6%
Bankalar 95.924 81.706 113.507 38,9% 18,3% 114,5%
Para Piyasalan 0 0 0 - - -
Menkul Kiymetler Portfoyii 614.365 712.396 762.161 7,0% 24,1% 16,6%

Gercege Uygun Deger Farki Kar Zarar Yansitila 32.186 41.347 49.992 20,9% 55,3% 50,8%

Gercege Uygun Degeri Diger Kapsamli Gelire Y 334.094 418.876 454,196 8,4% 35,9% 24,5%

Itfa Edilmis Maliyeti ile Olciilen Finansal Vark ~ 248.085 252.172 257.973 2,3% 4,0% 0,8%
Tirev Finansal Varliklar 17.761 13.231 18.859 42,5% 6,2% 16,7%
Krediler 1.581.199 2.029.722 2.178.391 7,3% 37,8% 31,5%

TL Krediler 1.005.165 1.267.314 1.377.054 8,7% 37,0% 29,5%

YP Krediler 576.035 762.408 801.338 5,1% 39,1% 35,0%
Donuk Alacaklar 29.890 51.074 58.170 13,9% 94,6% 69,0%
Beklenen Zarar Karsiliklan 46.370 66.052 75.801 14,8% 63,5% 48,1%
Aktif Toplam 3.197.231 3.975.558 4.220.641 6,2% 32,0% 27,0%
Mevduat 2.050.380 2.631.296 2.850.511 8,3% 39,0% 34,0%

TL Mevduat 1.135.452 1.468.066 1.599.075 8,9% 40,8% 31,5%

YP Mevduat 914.928 1.163.231 1.251.436 7,6% 36,8% 37,3%
Alinan Krediler 186.960 218.521 225.275 3,1% 20,5% 6,7%
Para Piyasalarina Bor¢lar 336.651 344.671 290,566 -15,7% -13,7% -14,1%
ihrac Edilen Menkul Kiymetler 70.894 102.596 117.117 14,2% 65,2% 110,6%
Kiralama islemlerinden Borclar 5.273 8.239 8.454 2,6% 60,3% 52,3%
Sermaye Benzeri Krediler 45,324 42.658 65.077 52,6% 43,6% 38,5%
Ozkaynaklar 290.554 360.538 380.645 5,6% 31,0% 19,6%
Pasif Toplami 3.197.231 3.975.558 4.220.641 6,2% 32,0% 27,0%

Kaynak: Banka finansallari, Seker Yatinm Arastirma

Ozet Gelir Gider Tablosu

(mn TL, Konsolide Olmayan) 3C24 2C25 3C25 Ceyreksel Fark Yilhk Fark Eyliil 24 Eyliil 25 Yilhk Fark
Faiz Gelirleri 144.109 186.892 196.621 5,2% 36,4% 372.110 550.744 48,0%
Kredilerden Alinan Faizler 94.259 121.998 131.907 8,1% 39,9% 248.333 361.756 45,7%
Zorunlu Karsiliklardan Alinan Faizler 11.427 19.269 20.867 8,3% 82,6% 22.793 56.818 149,3%
Bankalardan Alinan Faizler 1.155 2.306 2.111 -8,4% 82,9% 2.272 5.885 159,0%
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 37.173 43.008 41.457 -3,6% 11,5% 98.420 123.721 25,7%
Faiz Giderleri 143.049 172.000 171.019 -0,6% 19,6% 346.472 492.548 42,2%
Mevduata Verilen Faizler 103.035 128.941 138.715 7,6% 34,6% 257.354 379.108 47,3%
Kullamlan Kredilere Verilen Faizler 5.632 5.515 3.530 -36,0% -37,3% 11.890 18.583 56,3%
Para Piyasasi islemlerine Verilen Faizler 30.716 33.522 24.217 -27,8% -21,2% 62.878 82.254 30,8%
ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 3.215 3.356 3.932 17,2% 22,3% 8.786 10.509 19,6%
Net Faiz Geliri 1.060 14.891 25.602 71,9% 2316,3% 25.638 58.197 127,0%
Net Uicret ve Komisyon Gelirleri 24.339 32.772 36.024 9,9% 48,0% 65.215 95.769 46,9%
Temettii Gelirleri 6 190 8 -95,9% 21,5% 95 205 114,8%
Ticari Kar/Zarar (Net) 5.250 -5.509 -4.914 -10,8% -193,6% -8.320 -14.379 72,8%
Diger Faaliyet Gelirleri 4.087 4.502 1.404 -68,8% -65,6% 18.404 11.851 -35,6%
Faaliyet Briit Kar 34.741 46.847 58.124 24,1% 67,3% 101.032 151.643 50,1%
Faaliyet Giderleri 33.073 34,575 38.277 10,7% 15,7% 84.018 104.412 24,3%
Karsiliklar Oncesi Briit Kar 1.668 12.272 19.847 61,7% 1089,7% 17.014 47.231 177,6%
Beklenen Zarar Karsiliklar 7.116 10.814 15.898 47,0% 123,4% 16.436 39.361 139,5%
Personel Giderleri 14.142 14.594 15.133 3,7% 7,0% 33.870 41.549 22,7%
Net Faaliyet Kan -5.449 1.473 3.950 168,2% -172,5% 576 7.871  1267,0%
Ozkaynak Yéntemi Uygulanan Ortaklardan Kar 7.563 14.679 10.028 -31,7% 32,6% 27.781 34.211 23,1%
Vergi Oncesi Kar 2.113 16.152 13.978 -13,5% 561,4% 28.356 42.081 48,4%
Vergi Karsiigi -3.420 -1.220 -235 -80,8% -93,1% -6.328 -1.921 -69,6%
Net Dénem Kari 5.534 17.372 14.213 -18,2% 156,8% 34.685 44.002 26,9%

Kaynak: Banka finansallari, Seker Yatinm Arastirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm
danigmanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1si8inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen liglincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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