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Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu

ISCTR:TI ISCTR

Rapor Adi: Degerleme Raporu
Sirket Adi is Bankasi (C)
Hisse Sektor Banka
Rapor Tarihi 6.12.2024
Kapanis Fiyati - TL 13,95
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 19,80
Onceki Hedef Fiyat - TL -
Getiri Potansiyeli - % 41,94%
Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 348.750
Firma Degeri - Milyon TL --
Hacim - Milyon TL 5.064
Halka Aciklik - % 31,00

Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2022 2023 2024E
Net Faiz Kari - Milyar TL 75.202 67.071 25.638
Net Ucret Komisyon Gelirleri - Milyar 16.146 42.437 65.214
Net Faaliyet Kari - Milyar TL 52.157 43.085 576
Net Donem Kari - Milyar TL 61.536 72.263 34.685
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/03  2024/06  2024/09
Net Faiz Gelirleri - Milyar TL 15.999 8.580 1.060
Net Ucret Komisyon Gelirleri - Milyar 19.371 21.504 24.339
Net Faaliyet Kari - Milyar TL 6.185 -160 -5.449
Net Dénem Kari - Milyar TL 14.048 15.103 5.534
Carpanlar 2022/12  2023/12  2024/09
F/K (x) 2,08 3,23 3,41
PD/DD 0,67 0,87 1,21

Turkiye is Bankasi A.S. (ISCTR)

2023'te yeni para politikasi adimlariyla artan glven, 2024’te bankacilik sektoriinde
glgli taleple hissedildi. Ancak faiz artiglari ve dizenlemeler net faiz marjini
daraltarak kredi blyumesini sinirladi. 2025’'te ise BDDK’'nin enflasyon muhasebesi
uygulamasinin iptaliyle karlilik Gzerinde baskinin ortadan kalmasini, faiz oranlarindaki
distsle kredi performansinin iyilesmesi ve sermaye vyeterliliginin glglenmesini

bekliyoruz.

Bankacilik Sektoriine Makroekonomik Bakis

2023 vyihnin ikinci yarisinda uygulanan vyeni para politikasi adimlari, Turkiye
ekonomisinde kapsaml bir donisim sirecini baslatti. Kredi derecelendirme
kuruluslariin ardisik not artirimlari ve uluslararasi finans cevrelerinden gelen
olumlu sinyaller, ekonomide glveni yeniden tesis etti. Bu iyilesme, 6zellikle finansal
piyasalar ve bankacilik sektort Gzerinde etkili oldu. 2024’Un ilk yarisinda gbzlenen
tahvil alimlar ve bankacilik sektort hisselerine yonelik glcliu talep, bu given

ortaminin en somut gostergelerinden biri olarak 6ne gikti.

Bununla birlikte, 2024’te politika faizlerindeki artis, bankalarin net faiz marjinda
daralmaya yol acti. Faiz oranlarindaki yukselisin yaninda, kredi/mevduat oranlarini
optimize etmeye yonelik dizenlemeler, kredi blylimesini sinirlandirici bir etki
yavaglamadan etkilenen belirli

yaratti. Bu donemde ekonomik aktivitedeki

sektorlerde sorunlu kredi oranlarinin ylkseldigi gozlemlendi. Bu gelismeler,

bankacilik sektoriinde karhlk artis hizinin yavaglamasina neden oldu.
2025 Yilinda Normallesme Banka Karliligin1 Destekleyecek!

2025 yil itibariyla sektérde normallesmenin kademeli olarak hiz kazanmasi
bekleniyor. Ozellikle Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu'nun (BDDK)
enflasyon muhasebesine yonelik dizeltmeleri uygulamama karari, bankacilik
karlarini baski altina alan 6nemli bir unsurun ortadan kalkmasini sagladi. Bu karar,

2025 yilina iliskin sektoérel buyime beklentilerini yukari yonli revize etti.

Faiz oranlarinin  denge seviyelerine gerilemesiyle birlikte kredi-mevduat

spreadlerinde ihmli iyilesme 6ngoriyoruz. Bu durum, bankalarin net faiz marjlarini
desteklerken, ekonomik aktivitenin toparlanmasiyla birlikte kredi geri 6deme
performansinda da belirgin bir iyilesme saglayacak. Risk maliyetlerindeki azalma,
bankalarin sermaye yeterlilik oranlarini giiglendirerek sektor genelinde daha saglikli

bir blylime ortami yaratacak.

Genel anlamda riizgar 2025 yilinda bankacilik sektérinin arkasindan esmesini
beklesek de normallesme strecinin 2025 yilinda kademeli olarak yumusatilmasi ile

bankacilik sektorinin karliliginda iyilesmelerin - kademeli olarak devamini

ongoruyoruz.
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Tirkiye Is Bankasi A.S. (ISCTR)

Baslica kisitlamalar; doviz kredilerine iliskin Temmuz 2024’te %1,5’e dislrilmesi; kredi-mevduat
dengesini saglamak amaciyla 6zellikle bir yila kadar vadeli ihtiyag kredilerinin agirlig artirilarak
uzun vadeli kredi verme egilimi sinirlanirken Bankalarin Menkul Kiymet Tutari Zorunlulugu sabit
getirili menkul kiymet alimina iliskin dizenleme ile bilango Uzerinde TL cinsi varlklari tutmak

baski yaratti.
Normallesmenin Yani Sira Holdinglesme Siireci ile Yeni Bir Sayfal

is Bankasi 2024 yilinin 3. geyreginde 161,6 milyar TL faiz geliri elde etti (3Q23 67,3 milyar TL).
Faiz gideri ise yilin 3. Ceyreginde 149,3 milyar TUlik faiz gideri gerceklesti (3Q23 45,7 milyar TL).
Boylelikle 3Q24'te sirketin net faiz geliri 12,3 milyar TL olarak gergeklesti (3Q23 19,8 milyar TL).
Yilik ilk 9 ayinda ise faiz geliri 422,2 milyar TLl'ye ulasirken yine ayni dénemde faiz gideri 364,4
milyar TL gerceklesti. Boylelikle sirketin net faiz geliri 9A24’te 57,8 milyar TL oldu (9A23 65
milyar TL). Sirketin net Ucret ve komisyon gelirleri 3Q24’te 22,5 milyar TL gergeklesti (3Q23 20,3
milyar TL). Sirket 3Q24'te sergilemis oldugu faaliyetlerden kaynakli net kari 7,6 milyar Tlye
ulasti (3Q23 19,2 milyar TL). Boylelikle 9A24'te sirket 45,2 milyar TL net faaliyet kari acgikladi
(9A23 37,5 milyar TL). Vergi sonrasi ise grubun net kari 3Q24'te 5,2 milyar TL gerceklesti (3Q23
21,5 milyar TL) 3Q24 rakamlari sonrasi grubun 9A24 kari 34,8 milyar TL oldu (9A23 29,3 milyar
TL).

Bankanin 2025 yili itibariyle faiz indirimlerinin de glindeme gelmesi ile ¢eyrekten ceyrege net
faiz gelir kaleminin etkisini degerlememizde barindirdik. Gorece faiz indiriminin beklenenden
daha fazla bir 6teleme gostermesi beklentilerimizde yeni revizyonlari beraberinde getirdi. 2025
yili itibariyle normallesme siireci ve batik kredilerin portfoydeki agirliginin azalmasi ile karlilikta
artis ivmesini beklerken net Ucret gelirlerinde siregelen artis 2025 yilinda dislik oranda

buylimesini degerlememize dahil ettik.

is Bankas’’nin 2024 yilinda almis oldugu bir kararla holdinglesme siirecini baglatmasi yilin ilk
varisinda olumlu bir gériinima beraberinde getirirken bu tasima isleminin yasal sire igerisinde
gerceklesmemesi yilin 2. Yarisinda baskilanmayi sirketin piyasa degeri lzerinde daha da fazla
hissettirdi. 2025 yilinda holdinglesme slrecinin devamini beklerken bu proje operasyonel
verimlilik ve deger yaratimi agisindan 6nemli bir katalizor yaratabilecegini disinUyoruz. Ayni
zamanda bu beklentinin 2025 yilinda tekrar glindeme gelmesi diger bankalara nazaran daha

pozitif beklentilerle fiyatlama gorebiliriz.

ISCTR Hissesini “AL” Onerisi ile %42 Getiri Potansiyeli ile 19,80 TI'lik Hedef Fiyat

Belirtiyoruz.

Turkiye is Bankasi ASyi (ISCTR) 2025 yilinin normallesme dinamikleri ekseninde ve enflasyon
muhasebesi belirsizliginin ortadan kalkmasi gelecek donemde pozitif gorinimi devam
ettirecegini distndyoruz. Bu paralelde sirket Gzerindeki projeksiyonlarimiza gore ISCTR hissesini

“AL” Onerisi ile %42 getiri potansiyeliile 19,80 TUlik hedef fiyat belirtiyoruz.
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Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilanco Tablosu - Milyon TL 2024/09 2023/09 2022/09
FINANSAL VARLIKLAR (NET) 1.073.128 1.073.128 1.073.128
ITFA EDILMIS MALIYETI iLE OLCULEN FINANSAL VARLIKLAR (NET) 1.782.915 1.782.915 1.782.915
TAKIPTEKi KREDILER 29.890 29.890 29.890
SATIS AMAGLI ELDE TUTULAN VE DURDURULAN FAALIYETLERE ILISKIN DURAN \ 1.536 1.536 1.536
ORTAKLIK YATIRIMLARI 185.751 185.751 185.751
MADDI DURAN VARLIKLAR (NET) 38.594 38.594 38.594
MADDI OLMAYAN DURAN VARLIKLAR (NET) 9.202 9.202 9.202
ERTELENMIS VERGI VARLIGI 29.331 29.331 29.331
DIGER AKTIFLER 76.775 76.775 76.775
TOPLAM VARLIKLAR 3.197.231,10 3.197.231,10 3.197.231,10
MEVDUAT 2.050.380 2.050.380 2.050.380
ALINAN KREDILER 186.960 186.960 186.960
PARA PIYASALARINA BORGLAR 336.651 336.651 336.651
IHRAC EDILEN MENKUL KIYMETLER (NET) 70.894 70.894 70.894
TUREV FINANSAL YUKUMLULUKLER 8.598 8.598 8.598
KIRALAMA iSLEMLERINDEN YUKUMLULUKLER (NET) 5.273 5.273 5.273
KARSILIKLAR 33.979 33.979 33.979
CARI VERGI BORCU 7.741 7.741 7.741
SERMAYE BENZERI BORCLANMA ARACLARI 45.324 45.324 45.324
DIGER YUKUMLOLUKLER 160.877 160.877 160.877
BZKAYNAKLAR 290.554 290.554 290.554
TOPLAM KAYNAKLAR 3.197.231 3.197.231 3.197.231
Ozet Gelir Tablosu - Milyon TL 2024/09 2023/09 2022/09
FAIZ GELIRLERI 372.110 372.110 372.110
FAiZ GIDERLERI (-) 346.472 346.472 346.472
NET FAIZ GELIRI VEYA GIDERI 25.638 25.638 25.638
NET UCRET VE KOMIiSYON GELIRLERi VEYA GIDERLERI 65.215 65.215 65.215
TICARI KAR VEYA ZARAR (NET) -8.320 -8.320 -8.320
DIGER FAALIYET GELIRLERI 18.404 18.404 18.404
FAALIYET BRUT KARI 101.032 101.032 101.032
BEKLENEN ZARAR KARSILIKLARI GIDERLERI ( - ) 16.436 16.436 16.436
DIGER KARSILIK GIDERLERI ( - ) 3 3 3
PERSONEL GIDERLERI (-) 33.870 33.870 33.870
DIGER FAALIYET GIDERLERI (-) 50.148 50.148 50.148
NET FAALIYET KARI (ZARARI) 576 576 576
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM NET KARI (ZARARI) 34.685 34.685 34.685
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Sirketin Faaliyet ve Etkinlik Oranlari

Degerleme Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
F/K 6,35 5,67 3,23 3,41
PD/DD 1,21 1,39 0,87 1,16
PD/Faiz Geliri 2,84 3,14 2,13 2,47
Faaliyet Etkinlik Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Aktif Devir Hizi - Yillik 0,05 0,05 0,06 0,06
0z Sermaye Devir Hizi - Yillik 0,48 0,51 0,48 0,56
Faaliyet Karlilik Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Net K&r Marji - Dénemsel 38,18 44,54 65,99 68,02
Net Kar Marji - Yilhk 44,33 55,41 65,99 72,64
Bankacilik Rasyolari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Net Faiz Marji - Yillik 1,76 2,63 3,96 4,90
Ucret / Faaliyet Gelirleri 77,09 71,75 61,06 28,44
Faiz Getirili Aktifler 2.856 2.570 2.192 1.873
Faiz Maliyetli Yukumlultkler 2.704 2.420 2.025 1.721
Takipteki Kredi Orani 1,950 1,820 2,200 2,010
Risk Maliyeti 2,01 1,72 2,13 2,18
Vergi Orani 22,32 11,08 6,25 13,06
Serbest Oz Sermaye 73.486 81.480,00 95.763,00 94.786,00
Bankacilik Oz Sermaye 104.802 111.102 116.348 104.529
Mali Risk Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Toplam Yuktmlultkler / Varliklar 90,91 90,11 89,09 89,33
Mali Tablo Rakamlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Net Faiz Kari - Milyar TL 25.638 24.579 67.071 50.930
Net Ucret Komisyon Gelirleri - Milyar TL 65.214 40.875 42.437 25.585
Net Faaliyet Kari - Milyar TL 576 6.025 43.085 37.991
Net Dénem Kari - Milyar TL 34.685 29.151 72.263 52.044
Yonetim Etkinlik Oranlar 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Aktif Karhlik - Yillik 1,31 1,21 3,74 3,09
0z Sermaye Karliligi - Yillk 13,54 11,80 31,48 28,26

ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.
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Hazirlayan;
Tongug ERBAS Genel Mudur Yardimasi
Dincer KURT Arastirma Uzmani

A.Deniz YAGBASAN Arastirma Uzmani
Mehmet OZDEMIR  Arastirma Uzman Yardimasi

@ GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Midurlik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tagyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

(@ SUBELERIMizZ

istanbul Saryer Sube

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

@ iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Birosu

S6gutézu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 Sogutoézi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Badimsiz B&lUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapt No: 11, 32000 Merkez/
I_SPARTA

istanbul Bagdat Caddesi irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikay/Istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Burosu

Gokturk Merkez Mah. Istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Izmir Irtibat Birosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakl/iZMIR

Gaziantep Irtibat Blrosu

Batikent Mah. Kirsat Tizmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar”

Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr

analiz@ahlatciyatirim.com.tr
444 0 968
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