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Is Bankasi AL
Kapanig (TL) 13,66 = Hedeffiyat(TL) 22,00
Piyasa degeri (TL /US$ mn) 341.500/10.195 | 12 aylik getiri / gérece getiri (%) 117 /58
Endeks BIST-30 & Pazar Yildiz
(TL mn) 2C24 1G24 GlcA Konsensiis Gergek / Kons.
NetKar 15.103 14.048 %8 10.396 %45

2C24 Bilango Degerlendirmesi

Net kar, vergi geliri, yiiksek istirak geliri ve serbestkargiliklann geri gevrilmesiyle beklentinin hayli iistiinde - s Bankasi ikincigeyrekte 15 milyar 103 milyon
TL net kar agikladi. Agiklanan rakam, konsenstis beklertisinin yiizde 45 (izerinde gergeklesti. Banka bu geyrekte 3 milyar TL serbestkarsiligi geri cevirdi. Boylece
kalan toplam serbest karsilik miktar 3 milyar TL'e diisti. Serbestkarsilik geri geviilmeseydi bankanin net kari beklentinin yiizde 16 iizerinde gerceklesecekti. Ayni
sekilde, 6z semaye karlih§i da yiizde 21,5 gerceklesme yerine ylizde 17,3 olacaktl. Bankaayricabu geyrekte 2,8 milyar TL ertelenmis vergi gelirielde etti. TL kredi
biylmesi 6zel sektorlin hafif altinda artarken, TL mevduat sektoriin ve 6zel bankalarin iizerinde, ylizde 22 artti. Gugli istirak gelirleri ve iicret ve komisyon gelii
artisi geyregin 8ne ¢ikan digergelismeleri oldu. Bu geyrekte TUFEX gelirlerinde geyreklik yiizde 15 artisa ragmen bankanin net faiz geliri geyreklik yiizde 46 azald.
Swap giderleri ise yiizde 21 ylkseldi. Bdylelikle net faiz marji (NFM) geyreklik 197 baz puan gerileyerek eksiye dondd, yiizde -1,8 oldu. Aktif kalitesiglcli seyretmeye
devam ederken net risk maliyeti kur etkisi hari¢ 66 baz puan ile hedeflenendendaha iyi gergeklesti. Banka 2024'in tamamina iligkin 6ngdrtkerini giincelledi. Buna

gore, NFM beklentisi ylizde 2 (6nceki ylizde 4), net risk maliyeti 100 baz puan (énceki 150baz puan), 6z sermaye karlligi ise yiizde 30 (6nceki yiizde 35in (izerinde)
olarak revize edildi.

TL kredi biiyiimesi 6zel sektériin hafif altindakaldi - is Bankas’nin TL cinsi kredileri geyreklik yiizde 7 artarak 6zel sektér ortalamasi olan yiizde 8 artisin haff
altinda kaldi. Yabanc para (YP) cinsi krediler ise geyreklik yiizde 14 artisla sektére paralel seyretti. Ote yandan, TL cinsi mevduatlar geyreklik yiizde 22 artis i
sektdr ortalamasinin iistiinde seyretti. YP cinsi mevduat ise yiizde 11 azalarak sektére paralel bir seyirizledi. is Bankas, 6zel bankalar arasinda en yiksek vadesiz
mevduat portfdyline sahip banka olmayi sirdiirdu. Vadesiz mevduatin toplam igindeki pay1 yizde 40’a gerilese de sektor ortaamasinin lizerinde kaldi. Toplam
kredi/mevduat rasyosu ise 3 puan artarak yizde 78 olsa da sektér ortalamasinin altinda kaldi. Banka2024'teyillik ylizde 50 TL kredi biyimesi hedefini korudu.

Net faiz marji (NFM) negatif gergeklesti - Bankanin kendi verierine gore, TL mevduat maiyetleri 480 baz puan artarken, TL kredi getirieri 420 baz puan arthi. TL
cinsi kredi-mevduat makasi artan TL mevduat maliyeti ve kredilerin yeriden fiyatiamasinin yavas gergeklesmesiyle ceyreKiik 3 puan geriledi. Is Bankas), TUFEX
portféytinii degererken TCMB'nin Piyasa Katiimaiari Anketi'nin 12 ay sonrasina liskin TUFE beklentisini kullaniyor. Banka TUFEX portfytinii ilk geyrekte, 6zel
bankalarin ortalama yiizde 40-45degerleme oraninaparalel, yizde 44 ile degererken, TUFEX gelirleribir dnceki geyrege gére yiizde 15artarak 14,1 milyar TL oldu.
Ote yandan bankanin swap maliyetleri geyreklik yizde 21 artarak 18,3 milyar TL oldu. Béylelikle swap maliyetine gére diizeltimis NFM geyreklik 197 baz puan
azalarak ylzde -1,8 oldu. Banka 2024 igin NFM éngorisiini giincelledi. Buna gére, daha dnceki 50 baz puan iyilesme yerine 150 baz puan daralma dngériilliyor.
Banka 2024 icin ortalama ylizde 2, yil sonunda yiizde 4 NFM 6ngoriyor.

Ucret ve komisyon gelirleri giiglii ancak geyreKik artis benzerlerinin hafif altinda - Net iicret ve komisyon gelirleri 2G24'te, benzer bankalarin hafif gerisinde,

ceyreklik yizde 11, yillik ylzde 188 artti. Ote yandan, operasyonel giderler 2C24te ceyreklik yatay, yillik 54 artti. Banka2024'te yiizde 100 Ucret ve komisyon geli
artis1 6ngdristinde yukari yonli risk dngérirken (ilk yarida artis %200), ortalama TUFE'ye yakin operasyonel gider artisi bekliyor.

Diisiik net risk maliyeti ile giiglii aktif kalitesi - Tahsili geciken alacaklar (TGA) orani geyreklik 14baz puanartarak yizde 1,8 olurken, yakin izlemedeki kredilerin
toplam igindeki payi ylzde 8,5te kaldi. Toplam kredi portfdylintin karsilik orani ise ylizde 2,8'e gerileyerek benzer bankalarin gerisinde kaldi. Banka bu geyrekte 3

milyar TL serbestkarsilik geri gevirirken, toplam semest karsiliklar 3 milyar TL'ye disti. Bankanin net kredi riski 2C24'tekur etkisi hari¢ 66 baz puan gibi dlistik bir
seviyede kaldi. Banka, 2024 yilinda 100 baz puan (6nceki 150 baz puan) dolayinda bir net kredi risk maliyeti bekliyor.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - is Bankasrnin konsolide SYR'si yiizde 14,7 gercekleserek yiizde 12,0 yasal sinirin oldukga iizerinde kaldi. Banka 2024t
yizde 15'in iizerinde SYR hedefliyor.

Degerleme -Hisse sonbir yilda yiizde 117 artarken, BIST-100 endeksinin yiizde 58 iizerinde birperformans gisterdi. istiraklerin bir holding catisi altinda toplanmasi
planinin aksamasi nedeniyle son dénemde benzerlerininaltinda performans gdsteren ISCTR, 2024 tahminlerimize gore 4,10x F/K ve 1,02x PD/DD ¢arpanlarindan
islem gorlyor. Hisse icin hedef fiyatimizi ve tavsiyemizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, araci kurumlar, portfoy yoneim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalarile miisteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi saglkl sonuglar dogurmayabilir. Aynca burada yer alan bilgiler mali durumuniz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



