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3C26 Finansal Sonugclar — Sinirli Negatif

Zayif kredi ve mevduat blyumesi, takipteki krediler tarafindaki yiikselig
ve ylksek oran, igtirak tarafindaki diigiis, ceyrek 6zelinde dikkat ¢eken
olumsuz noktalar olarak ©éne ¢ikiyor. Ote yandan, TGA oranini
dengelemekte yeterli olmamasina karsin giicli seyreden tahsilat
performansina ek olarak, swap maliyetindeki diislis ve vadesiz
mevduat/toplam oraninin artmasi olumlu okunabilir.

v Is Bankasr’'nin 3C26 dénemine iliskin solo net kari, ceyreklik bazda %8
artarken, yillik bazda %27 dususle 10,42 milyar TL seviyesinde, hem
piyasa beklentisinin hem de bizim beklentimizin Ustinde gerceklesti.
Bdylece bankanin 9A26 donemindeki kiimdlatif net kari, yillik bazda %8
azaligla 40,43 milyar TL'ye ulasti. Net kardaki tahminimizdeki sapma,
swap giderleri ve net karsilik giderlerinin beklentimizin altinda
gerceklesmesinden kaynaklandi.

v Is Bankasrnin kredilerinin  3C26'da sektér ortalamasinin  altinda
buyldiguni takip ediyoruz. Ayni zamanda banka, mevduat tarafinda da
zayif performans kaydetti. Oniimiizdeki c¢eyreklerde de olasi faiz
indirimlerinin bilangoya nasil sirayet edecegini dederlendirirken bankanin
iki taraftaki performansini da izleyeceg@iz. Ceyreklik bazda TL krediler
%3,6 artis gosterirken, YP krediler yatay seyretti. Ayrica 9 aylik kredi
buylimesi, %18'i gegmesine karsin, bankanin 2026 yil sonu beklentisi
orta %30’lu seviyelerde bulunuyor. TL mevduatlar da %3’e yakin biyida.
S6z konusu zayif biyimeye karsin vadesiz mevduatlarin toplam igindeki
payinin artmas! ve bankanin vadesiz mevduattaki hacimsel liderliginin
siirmesi olumlu okunabilir.

v' Net faiz gelirleri ¢eyreklik bazda %9 artis kaydetti. Faiz gelirlerindeki
artisin temel destekleyicisi, mevduat disi bor¢lanma tarafindaki gerileme
oldu. Burada da onceki geyregin yiiksek baz etkisi oldugunu belirtelim.
Mevduat digi fonlama tarafindaki faiz giderleri geyreklik bazda %16 azalis
gosterdi (TUFEKS gelirleri yatay seyretti). Bu geyrekte swap maliyetleri
sektore gore pozitif ayristi. Swap maliyetlerinin ceyreklik bazda %9
geriledigini takip ettik. Boylece swap dahil edilmis NFM 2C26’daki %2,1
seviyesinden %2,41 seviyesine artis gosterdi (swap dahil ediimemis NFM
ise 10 bp yiikseldi).

v Aktif kalitesi tarafinda, 3C26’da 40 bp artisla %4,2 seviyesine ulasan
TGA orani, is Bankas! dniimiizdeki ceyreklerde diger bazi bankalardaki
gibi, daha dikkatli odaklanacadimiz taraflardan biri oluyor. Ceyrek
Ozelinde tahsilat oraninda sinirli iyilesme gérmemize karsin, yeni girislerin
oraninin daha guglu kaldigini sdyleyebiliriz. Bu arada, banka sunumuna
gore, 9A26 icin aciklanan %21'lik tahsilat performansi benzer bankalar
arasinda en yiksek seviyede gergeklesti (Ayrica 9 aylik satiglar hesap
disi birakildiginda TGA orani %4,5 olarak gergeklesiyor). Bireysel
krediler, sektdre benzer sekilde TGA girislerinde 6nemli rol oynarken,
KOBI tarafi da buna destek veriyor. Fakat KOBI kredilerindeki yeniden
yapilandirmalar gegisi sinirliyor. Karlilik agisindan kisa vadede KOBI
tarafindaki yeniden yapilandirmalarin etkisi olumlu gozikiyor. Ancak, bu
yeniden yapilandirmalarin sonucunda, mevcut makro kosullarla birlikte
KOBI kredilerinde édeme zorlugunun gecmedigini, sadece ertelenmis
oldugunu gérirsek, ileride KOBI tarafinin da daha gok risk yaratacagini
belirtmeliyiz. Karsilik orani tarafinda ise, toplam oranin %109,3'ten,
%2105,7’'ye geriledigi, Asama 3'te sinirli artis ve Asama 2’de sinirli azalis
takip edildi. Kumulatif net kredi riski maliyeti orani %2,3 seviyesinden
%2,42’ye yikselirken, net karsilik giderleri de %12 artis gosterdi.
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v Diger 6nemli basliklara bakacak olursak, bankanin karini baskilayan bir baska unsur, istirak gelirleri oldu. Bu kalemde ceyreklik bazda
%28 azalis gergeklesirken, 9 aylik rakamda %14 artig kaydedildi. Ote yandan diger ceyrekte %72 pozitif katki yapan vergi kalemi bu
ceyrekte de katkisini surdirdu. 8,5 milyar TL olan vergi dncesi kar rakami %23 katki ile birlikte vergi sonrasinda 10,4 miltyar TL’ye

yukseldi.

Bankanin 3C26'da i¢sel derecelendirmeye dayal yaklasimi (IRB) uygulanmaya baslamasiyla sermaye yeterliligi rasyolari gli¢lendi.
Bankanin solo sermaye yeterlilik orani (SYR), 2C26'daki %15,4 seviyesinden %17,2'ye yikseldi. Bu artisin temel belirleyicisi IRB
gegisi olurken, Tier 2 sermaye ihraci ve dénem kari da sermaye pozisyonunu destekledi.

Net Ucret ve komisyon gelirlerinde %40 oranindaki blyiume hedefi korunurken, dokuz aylik blyumenin %33,1 seviyesinde kalmasi
nedeniyle hedef lzerinde asagi yonlu risk bulundugu belirtildi. Faaliyet giderlerinde ise dokuz aylik dénemde kaydedilen %57,1'lik
artisa ragmen, is gelistirme yatirmlarinin bllytk 6lgide tamamlanmasiyla yilin kalaninda gider artisinin yavaslamasi bekleniyor. Bu
kalemde yillik artis hedefi %40 seviyesinde bulunuyor. Yonetim, net kredi risk maliyetinin 250 baz puanin altinda kalacagina ve
sermaye yeterlilik oraninin %15'in lzerinde gergeklesecegine iliskin beklentilerini koruyor. Diger taraftan yonetim, yaklasik %20
seviyesindeki 6zkaynak karlihgi hedefini strdirmekle birlikte, mevcut gelismelerin hedef Uzerinde asagi yonli risk olusturdugunu ve
%15'in Uzerinde 6zkaynak karliiginin ulasilabilir oldugunu belirtti. Ayrica 2027 yilinda net faiz marjindaki toparlanmanin siirmesi, kredi
risk maliyetinin mevcut seviyelere yakin kalmasi ve faaliyet gideri buyimesinin enflasyonun altinda gergeklesmesi bekleniyor

v' 3G26 finansal sonuglarini ISCTR icin sinirl negatif olarak degerlendiriyoruz. Mevcut ceyrek yil sonu tahminlerimizde 6nemli bir
degisiklige isaret etmezken, is Bankas! icin hedef fiyatimizi 19,15 TL seviyesinde koruyor ve ‘AL’ yéniinde bulunan tavsiyemizi

siurduriyoruz.

Ozet Finansallar

. Ceyreksel ALY Piyasa

ISCTR (solo, mn TL) 3C26 Yillhik Deg. 9 2G26 Arastirma ..
Deg. . Beklentisi*
Beklentisi

Faiz Gelirleri 240.003 196.620 22,1% 6,6% 225.206 242.380 -
Faiz Giderleri 203.701 171.018 19,1% 6,2% 191.836 205.939 -
Net Faiz Geliri 36.302 25.602 41,8% 8,8% 33.370 36.441 -
Ticari Kar/Zarar (Net) -11.856 -4.914 -141,3% 32,7% -17.622 - -
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 44.187 36.024 22,7% -2,3% 45.227 45.207 -
Vergi Oncesi Kar/Zarar 8.501 13.978 -39,2% 51,7% 5.602 5.982 -
Net Kar/Zarar (Ana Ortaklik) 10.421 14.212 -26,7% 7,92% 9.656 7.980 9.398
Ozsermaye Karliligi 9,2% 15,3% -618 bps 32 bps 8,8% - -
Aktif Karlilik 0,8% 1,4% -58 bps 3 bps 0,8% - -
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 17,23 17,85 -62 bps 183 bps 15,4 - -

Kaynak: ISCTR, HLY Arastirma * Rasyonet Research Tiirkiye Haber Anketi
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(Aksi belirtilmedikce dniimizdeki 12 ay igin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis TUT: %0 ile %20 arahginda artis SAT : %0’1n altinda azalig
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CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte
bulunulmamaktadir. Tiim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size
uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu triin veya hizmetin tagidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir
karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi ediniimesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya
cikabilecek zararlardan Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler highir
sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir taahhtdinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlii 6zel velveya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonugclar, gergeklestirilecek
islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecedi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Halk
‘Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérislerle hem fikir olmamasi miimkiindr. Bu
rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya ligiinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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