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Is Bankasi

44% Getiri Potansiyeli

is Bankasi 4C25 finansallarinda analist oldukga iizerinde yillik

%116 artis ile 23.438 milyon TL net kar agikladi. 2025 tiim yil net Oneri ve Hedef Fiyat
kar rakami ise yillik %48 artig ile 67,4 milyar TL olarak gergeklesti. '_"Oi”e Kodu o des 'SCGTRT'
neri ndeks Uzeri Getiri
Hisse Fiyati, TL 16,49
i Ceyrekte swap dahil net faiz marji +40 bp iyilesmis; TL Hedef Hisse Fiyati, TL 23,80
kredi-mevduat makasinin pozitif seyri, stratejik L“';Ee'?ekfitg"“‘fe" g;g:
alka {141} rani
menkul kiymet konumlanmasi ve swap Piyasa [;;eéeri TLmin 412,950
maliyetlerindeki dengelenme marj performansini Yabanci Yatinmci Orani 27%
desteklemistir. Banka, 3C25te baslayan marj Emeklilik Fonlari Orami 10%
| 4C25’ d irdizini Yatinim Fonlan Orani 15%
topar anmasinin C S'te € suraugunu Fiyat ve Piyasa Degeri 06 Subat itibari ile
vurgulamaktadir.
i. Swap maliyetine gore dizeltiimis net faiz mariji Trf"":' Finansal Gﬁs"erge':;n SO
’ . . min
4G25'te QoQ +123 bp artisla yaklagik %3,7 seviyesine Net Faiz Geliri 13.182 69.034 190.458 226.749
yikselmis, boylece yil genelindeki 285 baz puanlik Operasyonel Gelir ~ -54.665 5552 98.171 111.321
marj genislemesinin dnemli bir kismi son ceyrekte NetKar 45517 67.441 124593 145.840
. Hisse Basi Ozkaynak 12,73 17,11 21,82 27,15
gergeklesmistir. Hisse Basi Kar 1,82 270 498 583
iii. Net licret ve komisyon gelirleri 4C25’te 38,6 mir TL ile Temettd Orani 10% 10% 10% 10%
ceyreksel %7,1 artarken, yillik bazda %47 biyime gisse Bagl Temettii 318[;:;2 42?%52 545[222 6?8%22
P . . . . . Zsermaye . J . .
korunmustur. Odeme sistemleri ve varlk yoénetimi Ozkaynak Karlilig 15.8% 18,6% 258%  24,2%
kaynakh gelirler 6n planda kalmaya devam ederken, Aktif Karlilig: 16%  1,7%  23%  2,1%
glicli komisyon performansi faaliyet karindaki artisi E::"YEWGE'" 55;5192 5229;’ 425;: 47;*7::
destekleyen ana kalemlerden biri olmaya devam F/DD 102 078 076 06l
etmektedir. Aktif Buylimesi 35% 39% 37% 18%
iv. Aktif kalitesi tarafinda 4C25’te net kredi riski maliyeti Kar Bilylmesi S7% 48% @0 85% @ 17%
. . . . Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
288 bp seviyesinde gergeklesmis olup, yil geneli
ortalamasi 238 bp ile yonetimin beklenti araligina Hisse Fiyat Performansi
paralel seyretmistir. Takipteki kredi orani yil sonunda 18,00 - - 20%
%3,2 seviyesinde kalirken, gli¢li tahsilat performansi | 0%
i i . 16,00 -
ve yiksek karsilik oranlari gézlemlemekteyiz. -
V. Yonetim 2026 vyili igin swap maliyetine gore 14,00 -
dizeltilmis net faiz marjinin ~%5 seviyesinde 00 [ 10%
gerceklesmesini, TL kredi blylimesinin orta %30’lar ' - 20%
bandinda gerceklesmesini ve net Ucret—komisyon 10,00 : : : -30%
gelirlerinde ~%40 artisi hedeflemektedir. Orta 0225 0525 082 115
%40’lar seviyesinde faaliyet gideri artisi, ~%4 BIST-100 Goreceli, (sa) Hisse Fivati, TL (sol)
takipteki kredi orani, net kredi riski maliyetinin <250
. . 0 L
bp, sermaye yeterlilik oraninin ise >%15 sewy_esmde Tay 3 ay & ay Tyi
korunmasi 0Ongorilmektedir. Boylelikle TUFE’'nin Nominal 14,0% 31,1% 11,9% 157%
Uzerinde bir 6zkaynak karlihgi ve ~%30 maddi Goreceli 1,9%  46%  -93% -17.8%

islem Hacmi, TLmin  11.235 8.923 7.838 6.840
Kaynak: PhillipCapital Arastirma

o0zsermaye karllgi beklemektedir.

is Bankasi 2026 tahminlerimize gore 3,31 F/K ve 0,76 F/DD
carpanlariyla islem gormekte olup 23,80 TL hedef fiyat ile
“Endekse Uzeri Getiri” 6nerimizi yineliyoruz.

irfan Kemal OZER
kemal.ozer@phillip.com.tr
Sadrettin BAGCI
sadrettin.bagci@phillip.com.tr
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BDDK Solo Finansallar, TRY min

1224 03 25 06 25 09 25 12 25 q/q yiy
Krediler 1.605.729 1.758.352 1.963.670 2.102.591 2.292.073 9,0% 427%
TL 1.026.405 1.103.407 1.217.251 1.318.830 1.480.128 12,2%  44.2%
YP 579.324 654.944 746420 783.761 811.945 3,6% 40,2%
YP, $ min 17.342 18.782 18.883 18.950 04%  154%
Grup 1 Kredi Orami 86,8% 3
Grup 2 Kredi Oram
Yapilandirilmis Krediler Oram
Grup 3 (Takip) Kredi Orami
Grup 1 Karsilik Orani
Grup 2 Karsilik Orami
Grup 3 Karsilik Orani
Toplam Provizyon Orani 48,7% 3 129,3%
Menkul Kiymetler 653.869 712396 762.161 774.90 1,7% 18,5%
Faiz Kazanan Varliklar 2.566.705 2.799.927 3.062.834 3.238.605 3.482.515 7,5%  357%
Aktifler 3.323.776 3.676.743 3.975.558 4.220.641 4.624.940 9,6% 39,1%
Mevduatlar 2.127.117 2.440.939 2.631.296 2.850.511 2.098.900 87%  457%
TL 1.215.867 1.373.575 1.468.066 1.599.075 1.737.716 87% 42,9%
YP 911.250 1.067.364 1.163.231 1.251.436 1.361.183 88%  49,4%
YP, $ min 25.829 28.263 29.270 30.150 54%  23,0%
Vadesiz Mevduat Oram
Toplam Kredi/Mevduat
TL Kredi/Mevduat
YP Kredi/Mevduat
Ozsermaye 12,3%  34,3%
Faiz Geliri 158.805 167.232 186,892 196.621 203.809 3,7% 283%
Krediler 102,705 107.851 121,998 131907 138.602 51%  350%
Menkul Kiymetler 38327 39.256 43.008 41.457 41.976 1,3% 9.5%
TUFE'\;E Endeksli Bonolar 13.884 13.117 13.444 11.172 11.831 59% -14,8%
Diger 17.773 20.125 21.886 23.257 23.231 -0,1% 30,7%
Faiz Giderleri 149.992 149.529 172.000 171.019 165.084 -3,5% 10,1%
Mevduat 107.770 111452 128941 138.715 136.988 -1,2%  27,1%
Borglanma 42.222 38.076 43.060 32.304 28.096 -13,0% -33,5%
Net Faiz Geliri [NFG) 8.813 17.704 14.891 25.602 38.725 51,3% 339,4%
Net Faiz Marji {NFM) 1% 2,6% 2,0%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi
Swap Gelir/Gider -7.328 -7.127 -6.250 -6.928 -7.583 a.d. a.d.
Swap ile Uyarlanmis NFG 1.485 10.577 8.641 18.674 31.142 66,8% a.d.
Swap ile Uyarlanmis NFM
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) K . . 17.685 11,2% 151,1%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani
Takipten Tahsilat 107,0% -354%
Net Karsilik Giderleri 5.036 9.085 7.068 15.271 16.387 7,3% 2254%
Net Kredi Risk Maliyet Orani
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 26.196 26.974 32,772 36.024 38.582 7,1% 47,3%
Operasyonel Giderler 33.132 31.560 34.575 38.277 45.610 19,2% 37,7%
Personel Giderleri 11.829 12.262 15.033 15.573 18.457 18,5%  56,0%
Personel Disi Giderler 27.153 19.6% 27.5%
BHG / Operasyonel Giderler
BHG / Aktifler
Operasyonel Giderler / Aktifler
Net Operasyonel Gelir 571,6% a.d.
Operasyonel Marj
Maliyet / Gelir Orani
istiraklerden Gelirler 14.286 424% 41,1%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 1.513 2,792 7.593 171,9% -254%
Sermaye Piyasasi islem Gelir/Gider 741 2.014 -237 a.d. a.d.
Dider Operasyonel Gelir/Gider 756 777 7.830 ad. 121,3%
Diger Karsihk Giderleri 15 1 0 a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 16.152 13.978 29.606 111,8% 201,6%
64,9% 116,4%

Net Kar/Zarar . . . 23.438
Jzsermaye Karliligi %
Aktif Karlihdi
Sermaye Yeterlilik Orani
ek Sermaye Yeterlilik Orani

Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
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BDDK Solo Finansallar, TRY min

2023 2024 2025  2026T  2027T 2023 yJy 2024y/y 2025yJy 2026y/y 2027y]y

Krediler 1.134.323 1.605.729 2.292.073 3.140.572 3.812.934 51,3% 41,6% 42,7% 37,0% 21,4%
TL 735.244 1.026.405 1.480.128 2.060.407 2.451.395 56,3% 39,6% 44,2% 39,2% 19,0%
YP 399.079 579.324 811.945 1.080.165 1.361.539 42,9% 45,2% 40,2% 33,0% 26,0%
YP, S min 13,557 16.421 18.95 20.605 22.304 -9,2% 21,1% 15,4% 8,7% 82%

n o

Grup 1 Kredi Orani

Grup 2 Kredi Orani
Yapilandirilms Krediler Orami

Grup 3 (Takip) Kredi Orani

Grup 1 Karsihk Oram
Grup 2 Karsihk Oram
Grup 3 Karsilik Orani
Toplam Provizyon Orani 52,49 148,7% 9% ;
Menkul Kiymetler 472418 653.869 774.904 1.057.926 1.217.442 69,8% 384% 18,5% 36,5% 15,1%

Faiz Kazanan Varliklar 1.717.856 2.566.705 3.482.515 4.702.064 5.562.896 57,6% 49,4% 35,7% 35,0% 18,3%
Aktifler 2.453.783 3.323.776 4.624.940 6.337.039 7.476.341 74,2% 35,5% 39,1% 37,0% 18,0%
Mevduatlar 1.662.179 2.127.117 3.098.900 4.277.103 5.018.531 78,5% 28,0% 45,7% 38,0% 17,3%
TL 880.582 1.215.867 1.737.716 2.407.991 2.813.382 128,1% 38,1% 42,9% 38,6% 16,8%
YP 781.596 911.250 1.361.183 1.869.112 2.205.150 43,4% 16,6% 49,4% 37,3% 18,0%

YP, 5 min 26.550  25.829 31.76 35.655 36.123 -8,9% -2,7% 23,0% 12,2% 1,3%

0z,

Vadesiz Mevduat Orani
Toplam Kredi/Mevduat
TL Kredi/Mevduat
YP Kredi/Mevduat 8,6% 61,8¢ 56, 54,9%

szserma\,fe . 318.338 427.635 545484 39,9% 18,9% 34,3% 27,6% 24,5%

42,7%

Faiz Geliri 222.486 530.915 754.553 862.529 925.365 80,2%  138,6% 42,1% 14,3% 7,3%
Krediler 149.493 351.038 500.358 601.628 654919 81,0%  134.8% 42,5% 20,2% 89%
Menkul Kiymetler 70.565 136.747 165.696 177.927 188.233 77,9% 93,8% 21,2% 7,4% 5,8%

TUFE'ye Endeksli Bonolar 41.631 54.938 49.564  47.580  43.637 54,8% 32,0% -9,8% -4,0% -8,3%
Diger 2.429 43.130  88.499 82.975 82.213 99,6% ad  1052% -6,2% -0,9%

Faiz Giderleri 155.413 496.464 657.631 638.614 665.649 222,1%  219,4% 32,5% -2,9% 4,2%
Mevduat 122.027 365.124 516.086 489.536 513.240 275,7%  199,2% 41,3% -5,1% 4,8%
Borglanma 33.386 131.340 141.536 149.077 152.409 111,7%  293,4% 7.8% 5,3% 2,2%

Net Faiz Geliri (NFG) 67.073 34.451 96.922 223,915 259.716 -10,8% -48,6% 181,3% 131,0% 16,0%
Net Faiz Marji (NFM) ! 3,1% 51%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi

2
=,1%

o (1] o
Swap Gelir/Gider -16.679 -47.633 -27.888 -33.458 -32.967 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Swap ile Uyarlanmis NFG 8 . -20,9% a.d. od 1759% 19,1%
Swap ile Uyarlanmis NFM : 1 ]

Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) . . . 58,5% 47,6%  143,0% 83,3% 14,4%
Briit Kredi Risk Maliyet Oram ] 3,85

Takipten Tahsilat 6.750 7.736 9.235 43.047 49.225 62,5% 14,6% 19,4%  366,1% 14,4%

Net Karsilik Giderleri 55,7%  71,9% 203,7% = 28,6%  14,4%
Net Kredi Risk Maliyet Orani

Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 134.351 187.378 240.110 162,8% 115,4% 47,0% 39,5% 28,1%
Operasyonel Giderler 72,229 117.149 150.022 218.168 285.215 112,3% 62,2% 28,1% 45,4% 30,7%
Personel Giderleri 26.027 46.194 61.325 89.358 116.779 67,8% 77,5% 32,8% 45,7% 30,7%
Personel Digi Giderler . 128.810 168.437 149,5% 53,6% 25,0% 45,2% 30,8%
BHG / Operasyonel Giderler . 34 ), 7% 85,7%
BHG / Aktifler 3,1% 3,4% :
Operasyonel Giderler / Aktifler 4 9
Net Operasyonel Gelir . . . 3 -71,4% a.d. a.d. a.d. 13,4%
Operasyonel Marj 0,9% 1%
Maliyet / Gelir Orani
istiraklerden Gelirler . g A . A 56,0% 11,6% 28,2% 34,4% 22,2%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 31.574 54.837 17.433 2.515 3.196 160,2%  73,7% -682% -856%  27,1%
Sermaye Piyasasi Islem Gelir/Gider 28.902 38771 5.689 -1.021 -1.032 80,9% 34,1% -85,3% a.d. a.d.
Digier Operasyonel Gelir/Gider 6.837 16.214 11.744 3.536 4.228 254,9%  137,2% -27,6% -69,9% 19,6%
Diger Karsihk Giderleri -4.165 -148 1] 0 1] a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 77.083 38.174 71.687 166.123 194.454 4,2% -50,5% 87,8% 131,7% 17,1%
Net Kar/Zarar 72.265 45.517 67.441 124.593 145.840 17,4% -37,0% 48,2% 84,7% 17,1%

Ozsermaye Karlilidi 24,2

Aktif Karlihdi

Sermaye Yeterlilik Orani
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani
Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
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Rapor Metodolojisi

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulagsmasini bekledigi
degeri ifade eder.

Endeks Uzeri Getiri (EU)

Eger sirket igin bu karar verilmigse, hissede orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha iyi bir getiri beklendigini
gosterir. Elbette bu karar hissenin yiikselecegini veya endeks lizerinde getiri saglayacagini garanti etmez. Rapor
yayinlandiktan sonra olabilecek her tiirlii konjonktiir degisimi, makro ekonomideki gelismeler, diinya
ekonomilerindeki gelismeler, sirket hakkinda gikan bir haber bu kararimizi degistirebilir.

Endekse Paralel Getiri (EP)

Eger ilgili hisse icin “Endekse Paralel Getiri” karari verilmisse, bunun gesitli sebepleri olabilir. Sirketin son verileri,
gelecege iliskin tahminler konusunda gegcmise gore onemli farkliliklar gostermeyecegini veriyorsa bu karar
verilmis olabilir. Sirketin hisse fiyati degerlemeler agisindan olmasi gereken fiyata yakin seviyelerde olabilir. Bir
hisse icin “Endekse Paralel Getiri” kararinin verilmis olmasi bu hissenin asagi ya da yukari yonlii hareket
yapmayacagi anlamina gelmez. Genellikle bu karar verilen hisselerde orta ve uzun vadede endekse paralel bir
getiri elde edilmesinin beklendigini gosterir. Fakat, gelecek her yeni haber, konjonktiir degisimi bu karar
degistirebilir.

Endeks Altinda Getiri (EA)

Bir hisse igcin “Endeks Altinda Getiri” karari verilmisse, orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha zayif bir getiri
beklendigini gosterir. “Endeks Alti Getiri” karari verilmis olsa dahi ilgili hisse senedinin kisa vadeli tepki
yiikselisleri yapabilecegi veya teknik gostergelerinin kisa vadeli alim sinyali vermis olmasi miimkiindiir. Bazi
durumlarda, aslinda orta ve uzun vadede hisse senedinden getiri beklenmiyor olsa da 6nemli bir haber, gegici bir
kar artis haberi, ya da kisa vadede fiyatin olumlu bir seyir izlemesine neden olacak gelismeler oldugunda da kisa
vadeli “Endeks Uzeri Getiri” veya “Endekse Paralel Getiri” saglanabilir.

PhillipCapital analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden gegcirir ve gerekli
goriildigii anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin
hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, ongoérdigiimiiz derecelendirme araliklarinin disina
¢ikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.
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Yasal Uyan

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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.

TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris
ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple,
okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit
ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhshgindan PhillipCapital hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim calisanlarinin, herhangi bir
sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta
olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde
hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim
Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin
yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya (glinc kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.”




