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Tiirkiye Is Bankasi, 1C26 solo finansal sonuclarinda bizim
beklentimizin ve piyasa medyan tahmininin iizerinde 20,357
milyar TL net kar acikladi. Aciklanan net kar net kar, beklentimizin
%34, piyasa medyan tahmininin ise %15 uzerinde gerceklesirken,
ceyreksel bazda %13 duslse, yilik bazda ise %64 yiikselise isaret
etmektedir. Bankanin ozkaynak karliligi da %19,2 seviyesinde
gerceklesti.

is Bankas’nin net karinda, gelir kalemleri genel olarak
beklentilerimizle uyumlu gerceklesirken, istirak gelirlerinin
beklentimizin Uzerinde gelmesi ve beklenen zarar karsiliklarinin
ongorimiizden daha diisiik gerceklesmesi pozitif sapmanin temel
unsurlari olarak one cikti. Net kar1 destekleyen ana kalemler, net faiz
gelirlerindeki %8’lik artis ile net beklenen zarar karsiliklarindaki
%23’liik gerileme olurken, faaliyet giderlerinde %17,5’lik artis karliigi
sinirlayan unsur oldu.

Bankanin net faiz gelirleri, TUFEKS gelirlerindeki simrli (%4)
gerilemeye ragmen %7,8 artis kaydederken, swap maliyetlerindeki
daha sinirli yiikselisin etkisiyle (%6,6) swap maliyetleri dahil net faiz
gelirleri de ceyrekesel bazda %8 artis gosterdi. Bu dogrultuda,
bankanin net faiz marj1 ceyreksel bazda simirl bir iyilesme ile %3,24
seviyesine yiikseldi.

Net iicret ve komisyon gelirleri ceyreksel bazda %1,3 daralma
kaydederken, yillk bazda %41 bilyume gosterdi. Komisyon
gelirlerindeki biiyimede, varlik yonetimi ve sigorta komisyon gelirleri
one cikan ana kalemler oldu. Faaliyet giderleri tarafinda, bankanin
personel giderleri %9 artis gosterirken, personel dis1 giderlerdeki
%23’luk yukselis toplam faaliyet giderlerindeki %17’lik artisin temel
belirleyicisi oldu.

Aktif kalitesi tarafinda, bankanin takipteki krediler oram 27 baz puan
artisla %3,45 seviyesine yikselirken, beklenen zarar karsiliklar %22,5
gerileyerek 12,699 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Bu dogrultuda
Is Bankasi’min net kredi riski maliyeti 200 baz puan seviyesinde
gerceklesti.

Diger gelirler tarafinda, bankanin istirak gelirleri %14 gerileyerek
12,279 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Ticari kar/zarar (net)
kaleminde ise banka, onceki ceyrekte kaydedilen zararin ardindan
yilin ilk ceyreginde 3,277 milyar TL net ticari kar elde etti.

Tiirkiye is Bankasi, 2026 beklentilerini korudu. Banka, TL kredilerde
orta %30’lu biyiime, swap maliyetleri dahil net faiz marjinda yaklasik
%5 seviye ve net lcret-komisyon gelirlerinde %40 bliyiime ongoruyor.
Takipteki kredi oranminin %4, net kredi riski maliyetinin ise 250 baz
puanin altinda gerceklesmesi bekleniyor.

Aciklanan 1C26 finansal sonuclarim, diger gelirlerdeki giiclii
performansin destegiyle beklentilerin lizerinde gerceklesen net kar
dogrultusunda “Notr” olarak degerlendiriyoruz. Revizyonlarimiz
sonrasi 12 aylik hedef fiyatimizi 29,61 TL’den 23,16 TL’ye revize
ederken, “AL” tavsiyemizi koruyoruz. Hedef fiyatimiz, mevcut
seviyelere gore %65 yiikselis potansiyeline isaret ediyor. Tiirkiye is
Bankasi 3,2x F/K ve 0,69 F/DD carpanlariyla ve ortalama %24 ortalama
ozkaynak getirisiyle islem gormektedir.

Tavsive AL
Hedef fivat (TL) 23,16
Artig potansiyeli (%) 65%
Onceki Tavsiye AL
Onceki hedef fiyat (TL) 26,25
TL uss
Fiyat 14,01 0,3
BiST 100 14.498 321
USS (MB Alg): 4513
52 Hafta Yiksek: 17,45 0,40
52 Hafta Dugik: 568 0,25
Bloomberg Kodu: ISCTR.TI
Hisse Senedi Sayisi (Mn): 25.000
(TL Mn) (US$ Mn)
Piyasa Dederi: 350,250 7.765
Halka Agik PD: 108.577 2.407
Ortalama iglem Hacmi: 7.523 176
Beklenti (TL Mn) Agiklanan  jeker Fark Piyasa Fark
Net kar 20,357 15174 34 2% 17684 151%
4025 1C26 Ceyrek 1C25 Yilik
Net kar (TL Mn) 23438 20357 -13% 12.418 64%
Tahminler (TL Mn) 2023A 2024A 2025A 2026T  2027T
Net Kar 72285 45517 87441 110143 181.370
Dizkaynak 287.797 318338 427835 5105936 §77.288
Degerleme 20234 2024A 2025A  2026T 20277
FIK (x) 32 74 52 32 18
FIDD (x) 0,87 1,08 082 0,69 052
AKtif Getirisi 3,8% 16% 1,7% 20% 27%
Maddi Ozkaynak Getirisi 333%  158%  186%  242% 329%
Getiri (%) S51A 53A 564 51Y YB
TL Getiri : 65 =118 11,5 435 37
USs$ Getiri: 49 15,2 3.9 221 1,5
BIST 100 Relatif Getiri : 49 7,4 15,8 98  -185
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Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 3A25 12A25 3A26 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Menkul Kiymetler Portféyii 700.404 774.904 820.926 5,9% 17,2% 5,9%
Krediler 1.774.559 2.305.096 2.469.979 7,2% 39,2% 7,2%
Toplam Aktifler 3.676.743 4.624.940 4.935.547 6,7% 34,2% 6,7%
Mevduat 2.440.939 3.098.900 3.267.809 5,5% 33,9% 5,5%

TL Mevduat 1.373.575 1.737.716 1.786.407 2,8% 30,1% 2,8%

YP Mevduat 1.067.364 1.361.183 1.481.402 8,8% 38,8% 8,8%
Ozkaynaklar 326.439 437.635 420.575 -1,7% 28,8% -1,7%
Toplam Yiikiimliiliikler 3.676.743 4.624.940 4.935.547 6,7% 34,2% 6,7%

Kaynak: Banka Finansallari, jeker Yabinm Aragtirma

Tablo 2: Gzet Gelir Tablosu

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 1¢25 4C25 1C26 Ceyreklik % Yalhk % Mart 25 Mart 26 Yilhk %
Net Faiz Geliri (Swap dahil) 10.577 31.142 33.674 8,1% 218,4% 10.577 33.674 218,4%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 26.974 38.582 38.075 -1,3% 41,2% 26.974 38.075 41,2%
istirak Gelirleri 9.504 14.277 12.279 -14,0% 29,2% 9.504 12.279 29,2%
Ticari Kar/Zarar (Net) 3.7 -237 3.277 -1481,3% 3,3% 3171 3.277 3,3%
Diger Faaliyet Gelirleri (Net) 2.380 7.830 2.152 -72,5% -9,6% 2.380 2.152 -9.6%
Karsibk Giderleri (Net) 9.101 16.387 12.699 -22,5% 39,5% 9.101 12.699 39,5%
Faaliyet Giderleri 31.560 45.610 53.603 17,5% 69,8% 31.560 53.603 69,8%
Vergi Oncesi Kar 11.951 29.606 23.164 -21,8% 93,8% 11.951 23.164 93,8%
Vergi -466 6.167 2.807 -54,5% -701,7% -466 2.807 -701,7%
Net Kar 12.418 23.438 20.357 -13,1% 63,9% 12.418 20.357 63,9%

Kaynak: Banka Finansallart, $eker Yafinm Arastirma
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Tablo 3: Bilango Rasyolan

Fonlama Yapisi 1025 4C25 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Kredi/Mevduat Oram 73% T4% Té% 1,2% 2,9% 2,9%
TL Kredi/Mevduat Oram a4% 85% 89% 3,8% 5,1% 5,1%
YP Kredi/Mmevduat Oram 63% 61% 60% -1,2% -2,9% -2,9%
Vadesiz Mevduat/Mevduat 40% 43% 47% -0,5% 1,8% 1,8%
Vadeli Mevduat/Mevduat 60% 57% 8% 0,5% -1,8% -1,8%
Aktif Kalitesi 1025 4025 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Takipteki Kredi Oram 2,4% 3,2% 3,5% 0,3% 1,1% 1,1%
Met Kredi Riski Maliyeti 2,03% 2,77% 1,97% -0,8% -0,1% -0,1%
Net Kredi Riski Maliyeti (Kiimiile) 1,18% 2,20% 1,97% -0,2% 0,8% 0,8%
Asama 1 Krediler/ Toplam Krediler 88,5% 85,6% 84,5% -1,1% -4,0% -4,0%
Asama 2 Krediler/ Toplam Krediler 9,1% 11,2% 12,0% 0,9% 2,9% 2,9%
Toplam Karsihk/ Takipteki Kredi Oram 137,6% 1M7,1% 111,4% -B,7% -26,1% -26,1%
Sermaye Yeterlilik ve Kaldirag Oram 1025 4025 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Cekirdek Sermaye Yeterliligi Oram 14,5% 15,5% 11,7% -3,7% -2,8% -2,8%
Ana Sermaye Yeterliligi Oram 15,3% 16,3% 12,4% -3,9% -2,9% -2,9%
Sermaye Yeterlilidi Oram 17,0% 18,5% 15,2% -3,4% -1,8% -1,8%
Kaldrag 11,3 10,8 11,7 0,92 0,47 0,47
Kredi Kanhmlan 1025 4C25 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
TL Krediler/Krediler 64,7% 64,0% 64,1% 0,1% -0,6% -0,6%
YP Krediler /Krediler 37,7% 36,0% 35,9% -0,1% -1,9% -1,9%
TL Mevduat/Mevduat 56,3% 56,1% 54, 7% -1,4% -1,6% -1,6%
¥P Mevduat/Mevduat 43,7% 43,9% 45,3% 1,4% 1,6% 1,6%
Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatinim Arastirma
Tablo 4: Karhlhik Rasyolan (Ceyreklik) 1025 4C25 1026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
AkHf Karhilign 1,4% 2,1% 1,7% -0,42% 0,28% 0,28%
Gzkaynak Karlihg 15,4% 23,2% 19,2% -4,00% 3,79% 3,79%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 1,4% 3,2% 3,2% 0,01% 1,86% 1,86%
Karhlik Rasyolan (Kiimiile) 1025 4025 1026  Ceyreklik % Yillik %" YtD
AkHf Karlilign 1,4% 1,7% 1,7% 0,00% 0,28% 0,28%
Gzkaynak Karlihg 15,4% 18,6% 19,2% 0,61% 3,79% 3,79%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 1,4% 2,0% 3,2% 1,25% 1,86% 1,86%
Verimlilik Rasyolan 1025 4025 1026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Faaliyet Giderleri/ Toplam Aktifler 4,0% 4,7% 4,5% 0,30% 0,53% 0,53%
Komisyon Gelirleri/ Toplam aktifler 3,5% 4,1% 3,2% -0,95% -0,29% -0,29%
Komisyon Gelirleri/Faaliyet Giderleri 88% 99% T1% -27,70% -16,88% -16,88%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatinim Aragtirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazihi izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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