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Is Yatinm (ISMEN TI)

Bloomberg Hisse Kodu ISMEN
Mevcut Fiyat (TL) 44.60
. ~ . .
Hedef Fiyat () s Finansal Sonuglari Degerlendirmesi
Getiri Potansiyeli (%) 48.0%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 27.79 47.68 o .
3 Ayl Ortalama Hacim (min T 2 Degerlendirme: Sinirli olumsuz
Sermaye (min TL) 1,500
Pazar Yildiz Pazar is Yatinm, 3C25 konsolide olmayan finansallarinda 1.514 milyon TL net kar agiklad!.
Piyasa Degeri 66,900 Sirket’in net kar rakami 6nceki déneme gore %18, gecen yilin ayni dénemine gore
Hedeflenen Piyasa Degeri 99,000 %14 azalis géstermistir. Deniz Yatirim olarak net kar kalemine yonelik beklentimiz,
A 4 4 i 2.155 milyon TL seviyesinde bulunuyordu.
Nominal Getiri 4% 7% 53% 3%
BIST100 Rolatif Getiri 0% 6% 22% -8% . -
= Bilangoda olumiu okudugumuz detaylar
isse Performansi
140 1 T 50.00 v' Devam eden hacim biiyiimesi.
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rakaminin kisa vadede hisse performansi lizerinde olumsuz yénde baski

Kaynak: Rasyonet, Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma yapmasini beklemekteyiz. Bunun yani sira Sirket'in, sunduéu cazip
Fiyatlar 06 K 2025 tarihi itibariyledir. N N . . e .

Watlar 6 Rasim 2525 tanii wharlyledtr carpanlarla iskontolu fiyatlamasi agisindan dikkat cekici seviyelerde
:::\n::l)lar Gerceklesen  Deniz Yatinm  Research Turkey oldugunu diisiindiigiimiizii de yinelemek isteriz.
Net kar 1,514 2,155 2,238

= 9A25 doneminde Borsa istanbul pay piyasasi islem hacmi, gegcen yilin ayni

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey .
donemine gore %13 artarak 60.6 trilyon TL’ye ulagmigtir. Is Yatirnm islem hacmi

ise bu dénemde %26’lik artisla 6.8 trilyon TL’ye yiikselmigstir. Boylece 9A25
déneminde Sirket’in pazar payr %11,3 seviyesinde ger¢eklesmistir.
VIOP tarafinda islem hacmi, ilk 9 ayda gegen yilin ayni dénemine gére %49 artarak
35 trilyon TL'ye yiikselmistir. is Yatirim’in islem hacmi ise 4.5 trilyon TL’ye cikararak
yillilk bazda %73 oraninda kayda deger artis sergilemistir. Sirket’in pazar payi
bu dénemde %13 seviyesinde gerceklesmistir.

m Hacim artisina ragmen aracilik gelirlerinin enflasyon muhasebesinin de etkisiyle
daralmaya devam ettigini gorilyoruz. 9A25 déneminde aracilik gelirleri %8 azalisla
3,3 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir. Portfoy yonetimi gelirlerinin katkisi ile
komisyon gelirleri bu donemde gecen yila paralel 5,6 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

m Pay kredisi biiyiikliigli, 9A25’te gegen yilin ayni dénemine goére %60 artis
gostererek 16.918 milyon TL buyuklige ulagsmistir. Operasyonel gelirlerin
%33’lini olusturan pay kredisi faizlerinin de bu paralelde yaklasik %12 artis
gostererek 7.4 milyar TL'ye ulastigini géormekteyiz.

m 9A25 doneminde Sirket’in operasyonel gelirleri yillik %1 azalisla 22.677 milyon
TL ve faaliyet kar1 %12 azahisla 15.743 milyon TL seviyesinde gergeklegmisgtir.

m Net kar 3C25 doneminde yilhk bazda %14’liikk azalisla 1.5 milyar TL,
9A25 doneminde ise gecen yilina ayni donemine paralel 4,8 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir. Net kar beklentimizdeki sapma temel olarak beklentimizin

Uizerinde gerceklesen parasal kayip kalemi kaynaklidir.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 géruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



m Enflasyon muhasebesi uygulanmamis finansal sonuglara gére 9A25 doneminde
Sirket’in operasyonel gelirleri yillik %41 artigla 21.441 milyon TL'ye ve net kari
ise %13 artisla 9.849 milyon TL'ye ulagmistir.

= Genel degerlendirme: Beklentimizin altinda gerceklesen net kar rakami ve makro

tahminlerimizdeki degisiklikler dolayisiyla, is Yatirim igin 12-aylik hedef fiyatimizi
66,00 TL'den 64,40 TL'ye revize ediyor, onerimizi ise AL yéniinde koruyoruz.
Hisse, geriye donik 12 aylk verilere gore 9,7x F/K ve 2,3x PD/DD carpanlariyla
islem goérmektedir. 2025 tahminlerimize gére ISMEN hissesi 8,8x F/K ve 1,9x
PD/DD, 2026 tahminlerimize gére ise 6,8x F/K ve 1,7x PD/DD c¢arpanlari ile islem
gormektedir.



Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir 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 degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim,
bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolim Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazil izni
olmadan g¢ogaltilamaz, 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 yéntemi kullanarak 12 aylhk hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak lzere 3 farkli 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 Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
1isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlan agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya G6zden Gegirme (GG) siirecine almay: tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakl tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri baghklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bircok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz,
AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gézetildigi, mekanik bir siire¢ ylriitmemektedirler.
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