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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 20,7 F/K (Cari): 7,6
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyati (TL) 15,3 F/DD (Cari) 1,0
BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan i Beklenti

(mn TL) 2C25 1G25 Ceyreksel % 2C24 Yillik % ' VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 14.891 17.704 -15,9% 8.580 73,6% : 15.010

Karsiliklar Oncesi Kar 12.081 15.106 -20,0% 4.765 153,5% | 14.796

Net Donem Kar 17.372 12.418 39,9% 15.103 15,0% ' 13.612 13.413

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: ylizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yaniyil, VKY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensiis

o Ozkaynak karhih@ %20,2'ye yiikseldi - Is Bankasi, 2025 yilinin ikinci geyreginde net
dénem karini bir dnceki geyrede gore %39,9 artirarak 17,4 mir TL ile beklentimizin (13,6
mir TL) Uzerinde agikladi. 2G25'te temel olarak beklentimizin tizerinde gerceklesen
istirak ve ertelenmis vergi gelirleri, net kar tahminimizde yukari yonli sapmaya neden
oldu. Boylece bankanin yilin ilk yarisindaki toplam net kar yillik bazda %2,2 yikselerek
29,8 mIr TL'ye ulasti. 1G25 déneminde %15,4 olan ortalama 6zkaynak karlihgi 2C25'te
%20,2 seviyesine yiikseldi. ikinci geyrekte swap maliyeti dahil net faiz gelirleri ceyreklik
bazda %18,3 azaligla 8,6 mir TL olarak gergeklesti. Swap maliyetlerindeki ¢eyreksel
%12,3'lik gerilemeye ragmen net faiz gelirlerindeki daralma, artan mevduat
maliyetlerinden kaynaklandi. Net faiz marji ¢eyreksel bazda %1,2 ile 6nceki doneme
gore 40 bp gerilemis oldu. 2C25’te net lcret ve komisyon gelirleri geyreksel bazda
%21,5 artigla 32,8 mir TL'ye ulasti. Toplam faaliyet giderleri ise bu donemde %9,6
artisla 34,6 mir TL olarak gergeklesti; bu artista personel giderlerindeki ytkselis
belirleyici oldu. istirak gelirleri bu dénemde %54,5 artarak 14,7 mir TL'ye yiikselerek,
net kara onemli katki sagladi. Ayni donemde bankanin net ticari zaran 5,5 mir TL
olurken, bu rakam swap maliyeti hari¢ tutuldugunda 741 mn TL net ticari kar olarak
gercgeklesti (1C25: 3,2 mir TL).

o Takipteki krediler oraninda sinirh yiikselis goriildii - Aktif kalitesi tarafinda ilk
ceyrekte %2,4 olan takipteki krediler orani %2,5 seviyesine yikselirken, net intikal tutari
bu donemde 9,9 mir TL'den 7,8 mir TL'ye geriledi. Banka'nin kur etkisi hari¢ net kredi
riski maliyeti 2C25'te 138 bp (1G25: 197 bp), 6A25 doneminde ise 166 bp olarak
gercgeklesti. Diger yandan, ikinci ¢eyrekte bankanin TL kredi hacmi, tiiketici ve kredi
karti segmenti onciliginde, %10,4 bliyime gosterdi, bu segmentin toplam TL krediler
icerisindeki payi ise %50,6'dan %52,7'ye ylikselmis oldu. Ayni donemde YP kredilerde
ise dolar bazinda ticari kredilerdeki buyimenin destegi ile ceyreksel %8,2 artis gorulda.
2C25'te toplam mevduat hacminde ise %7,8 artisg yasandi.

e 2025 yili igin bazi beklentilerini agagi yonlii giincelledi - is Bankasi, 2025 yilina iliskin
bazi beklentilerini de revize etti. Net faiz marjinda iyilesme beklentisi 450 bp’den 350
bp seviyesine dustrilirken, yaklasik %30 olan 6zkaynak karlihgi hedefi de %25 olarak
gincellendi. Diger yandan, banka 2025 yili igin %35 seviyesindeki TL kredi blylime
ongoriisini, komisyon gelirlerindeki %50 ve operasyonel giderlerindeki ortalama TUFE
seviyesindeki artis beklentisini korudu. Bu yil i¢cin 200 bp civarindaki net kredi risk
maliyeti beklentisinde de degisiklige gidilmedi.

o Degerleme ve oneri — Modelimizdeki degisiklikler sonucunda Is Bankasi igin hedef
fiyatimizi 20,7 TL'ye (6nceki: 17,8 TL) revize ediyoruz, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde
Getiri”, uzun vadeli “AL" tavsiyelerimizi koruyoruz. 2025T’ye gore banka hisseleri 5,0x
F/K ve 0,92x PD/DD carpanlari ile islem gérmektedir. is Bankas! hisseleri son bir ayda
BIST 100’e gore %2,8, bankacilik endeksine gore %5,3 olumlu ayristigi gortilmektedir.
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BDDK Solo Gelir Tablosu I Aciklanan : : 2625 VKY  gapma %
(mn TL) 2C25 1625 Ceyreksel % 2C24 Yillik % 6A25 6A24 Yillk % i Beklenti
Net Faiz Gelirleri 14.891 17.704 -15,9% 8.580 73,6% 32.595 24.579 32,6% 15.010 -0,8%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 32.772 26.974 21,5% 21.504 52,4% 59.745 40.875 46,2% 34.375 -4,7%
Net Ticari Kar/Zarar -5.509 -3.956 39,3% -6.843 -19,5% -9.465 -13.570  -30,2% | -5.822 -5,4%
Cekirdek Gelirler 42.154 40.721 3,5% 23.241 81,4% 82.875 51.884 59,7% 43.563 -3,2%
Diger Faaliyet Gelirleri 4.502 5.944 -24,3% 6.929 -35,0% 10.447 14.317 -27,0% 5.331 -15,5%
Toplam Bankacilik Gelirleri 46.656 46.666 0,0% 30.170 54,6% 93.322 66.202 41,0% 48.895 -4,6%
Faaliyet Giderleri (-) 34.575 31.560 9,6% 25.405 36,1% 66.135 50.945 29,8% | 34.099 1,4%
Karsilik Oncesi Kar 12.081 15.106 -20,0% 4.765 1535%  27.187 15.257 78,2% 14.796 -18,3%
Karsiliklar Giderleri (-) 10.799 12.665 -14,7% 5.010 115,6% 23.464 9.321 151,7% 12.787 -15,5%
Diger Gelirler 14.870 9.510 56,4% 12.520 18,8% 24.380 20.307 201% ; 11.617 28,0%
Vergi Oncesi Kar 16.152 11.951 35,2% 12.275 31,6% 28.103 26.243 71% 13.626 18,5%
Vergi (-) -1.220 -466 161,5% -2.828 -56,9% -1.686 -2.908 -42,0% 14 -9053,2%
Net Donem Kan 17.372 12.418 39,9% 15.103 15,0% 29.790 29.151 2,2% 13.612 27,6%
Ozet Bilango (Mn TL) 6A25 3A25 Ceyreksel % 3A24 Yillik %
Nakit ve Bankalar 848.850 796.549 6,6% 574.377 47,8%
Para Piyasalarindan Alacaklar 0 10.051 -100,0% 0
Menkul Degerler Portfoyi 712.395 700.403 1.7% 572.200 24,5%
Krediler 2.029.720 1.817.797 11,7% 1.446.541 40,3%

TL 1.267.313 1.148.051 10,4% 915.405 38,4%

YP 762.407 669.746 13,8% 531.136 43,5%

YP(S) 19.184 17.734 8,2% 16.180 18,6%
Diger Aktifler 384.589 351.938 9,3% 293.108 31,2%
Toplam Aktifler 3.975.554 3.676.739 8,1% 2.886.227  37,7%
Mevduat 2.631.293 2.440.936 7,8% 1.848.700 42,3%

TL 1.468.064 1.373.573 6,9% 1.025.198 43,2%

YP 1.163.229 1.067.363 9,0% 823.502 41,3%

YP(S) 29.270 28.263 3,6% 25.087 16,7%
Para Piyasalarina Borglar 344.671 270.936 27,2% 271.035 27,2%
Alinan Krediler 218.521 265.383 -17,7% 169.149 29,2%
ihrag Edilen Menkul Degerler 102.596 74.051 38,5% 66.427 54,4%
Diger Yukimllikler 317.935 298.994 6,3% 245.419 29,5%
Toplam Yiikiimliiliikler 3.615.016 3.350.300 7,9% 2.600.729  39,0%
Ozkaynaklar 360.538 326.438 10,4% 285.498 26,3%
Toplam Pasifler 3.975.554 3.676.739 81% 2.886.227  37,7%

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, G: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ybénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gercevesinde ve yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecedi her tirlii zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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