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Son Fiyat is Bankasi — ISCTR — Sinirh Olumlu - 21,3 TL - AL
HEDEF FIYAT

TAVSIYE Asagi yonli riskler
POTANSIYEL ‘
Piyasa Degeri (min TL) 350.250 Is Bankasi, 2026 1.ceyrekte 20,36 milyar TL net kar ile piyasa

Piyasa Degeri (min $) 7.765 beklentilerinin altinda sonug¢ paylasti. (Piyasa Beklentisi:20,6 milyar
F/K 4,65 TL/Pusula Yatirim:18,9 milyar TL)

PD/DD 0,83 L .
Hisse Sayisi (min lot) 25.000 Kar tahminlerinde vurgularimizi yapmistik, gelecek karmasik. Sektor icin

FDPO (%) 3233 jeopolitik gerginliklerden 6nce ana gerekcenin dezenflasyon egilimindeki

Guinlik Ortalama islem Hacmi (mln yllbasindan bu yana sliregelen yavaslama dogal olarak bankaciliktaki

TL) 6.008 ivmelendirmeyi acikca geciktirmeye devam ediyor. 2.ceyregin bir miktar
daha zorlu gececegini teyit eden ortam takip ediyoruz.

18,00 22.500,00 )
17,00 20.500.00 Kredi biiyumeleri sektore paralel, siirpriz yok. llk ceyrekte krediler yillik

16,00 %39,9 buyurken siniflandirma anlaminda TL %43,4; YP %32,3 seviyesinde

15,00 18:500,00 blyume gerceklestirdi. Gorece biiyiimeler diisiik baz kaynakh hedefleri
14,00 16.500,00 tutturuyor gibi gériinse de biiyiimeler sektére paralel seyrediyor.
13,00 14.500,00
12,00 12.500.00 Net faiz marjinda asagi yonlii riskler dogdu. Banka, ilk ceyrekte diisiik baz
11,00 10.500.00 sayesinde net faiz gelirlerini %136 artisla 41,8 milyar TL'ye yikseltirken net
1288 8.500 (;0 faiz marji ise ceyreklik 43 yilhk 190 baz puan genislemeyle %3,2'ye
T o o o o o s s T yiikseldi. Banka %5 yil sonu beklentisine yénelik beklentilerde asagi
(=} @] (=] (=} (=] - (=] @] =] . - . . - - - .y P
T Vv YV O ¢ yonlu risklerin dogdugunu séylemekle birlikte 2.yarida daha iyimser
o o o o o o o o o - . . - P P N .
5 2R B R R B beklentileri ortaya koydu. Bizde burada asagi yonliu risklerin
dogdugunu degerlendiriyoruz.
ISCTR XBANK
Faaliyet giderleri beklenti iistii artiyor. Banka, yeni yila baslarken faaliyet
ORTAKLIK YAPISI % giderlerinin orta %40’h seviyede artacagini vurgularken ilk ceyrekte %67,1
is Bankas| artisla 19,8 milyar TL personel gideri, %71,5 artisla personel disi giderler
CHP artisi gerceklesmesi cercevesinde bu beklentide yukan yoénlu risklerin
Diger dogdugunu degerlendiriyoruz. Her ne kadar ilk c¢eyrek Ucret
guncellemeleri girisleri olsa da bu bazin 6zellikle normalize olabilmesi
ISCTR GUNLUK AYLIK  12AYLIK icin 2.ceyrekte asin diisiik bir gider girisine ihtiyag var.
Getiri (TL) -0,50 6,54 43,50 .
Getiri ($) 0,79 4,91 22,08 Ozsermaye karhliginda beklentiler agsagi yonli oldugunu belirtmekte
Getiri (XU100-R6latif) 1,38 -5,51 15,58 fayda var. Ozsermaye karliigi %19,2 ile oldukca reel negatif seyrini
devam ettiriyor. Banka, yila baslarken reel pozitif tek haneli 6zsermaye
Ceyreklik 2025/12  2026/03 karliigi  bekliyordu. Bu  dogrultuda makro  beklentilerin
Yillik 2025/03  2026/03 kotimserlestirildigi ve cesitli noktalarda asagi yonli riskler var oldugu

Net Faiz Marji (C) 2,76 3,19
Net Faiz Marji (Y) 1,29 3,19
Net Komisyon Buyiimesi (C) 46,98 41,15 ISCTR nezdinde finansallan bir miktar bazi noktalarda beklenti iisti
Net Komisyon Buytimesi (Y) 39,24 41,15 diye reklam yapilmasi kaynakli kisa vadede sinirli olumlu buluyoruz.
Takipteki Alacak Orani (%) 2,32 3,34 Orta ve uzun vadede 6zel bankacilikta yine 2025'te oldugu gibi geride
Ozkaynak Karliligi (Y%) 413 545 kalma ihtimali giincel ortam ile artmis olup fiyat ve beklentilerde asag:
Ozkaynak Karliligi (C%) 18,08 545 yonlii riskler artmaktadir. ilaveten giincel siyasi haber akisindan
Kredi Blytime (C) 42,74 39,90 dogrudan etkilenen banka 6zelinde endiselerimiz oldukca fazladr.
Kredi Buyume (Y) 37,64 39,90 ISCTR nezdinde 21,3 TL hedef fiyat ile AL tavsiyesini simdilik
surdiriyoruz.

ortamda beklentilerin agsagiya revize edilecegini degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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