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Yatirim Aragtirma 6 Kasim 2026

ISBANKASI (ISCTR TI)

Beklentilere yakin sonuglar AL (6nceki tavsiye: AL)
Kapanis Fiyati (TL) 13.05 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 17.50
i geri Temel Gostergeler
m;‘sa Degeri (TL /US$ 321,750/ 6,443 | Nominal / Gérece Getiri — 12 ay (%) 473 emel Gostergele
Halka Aciklik Orani 31 | Ort. islem Hacmi — 3 ay (TL mn) 7,590
FIK 4.9 4.8 31
Sadece Banka - TL Ceyreklik  YKY Piyasa PD/DD 0.8 07 0.6
’ 2 2 Yillik A 2G2 i 1 : - X
milyon 3¢26 3¢25 i ¢26 A tahmin Beklentisi | &zkaynak Karlihg: 18% 15%  20%
Net Faiz Geliri 36,302 25,602 42% 33,370 9% 36,780 Temetta Verimliligi 1% 4% 4%
Net Faiz Marji 2.1% 2.0% 0.1% 1.8% 0.3% 2.1%
Net Kar 10,421 14,212 27% 9,655 8% 9,227 9,515
Ozkaynak Karliligi 9.2% 15.3% 6.2% 8.8% 0.3% 8.1%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Sonuglar

m Is Bankasr'nin net kari 3C26’da 10.4 milyar TL seviyesinde gerceklesti (YKY beklentisi: 9.2 milyar TL ve piyasa beklentisi 9.5
milyar TL). 3C26’da net kar ¢eyreklik %8 artarken, yillik %27 geriledi. 3C26 6zkaynak karlihgi %9 ile (9A26: %12) Arastirma
kapsamimizdaki 6zel bankalar arasinda en disuk seviyede kalmaya devam etti. Karlihgin beklentimizin sinirli Gzerinde
gelismesinde beklentilerimizden daha disuk karsilik giderleri temel etken. Geyregin zayif konulan sektoriin altinda kredi
blylimesi, aktif kalitesinde bozulma ve zayif komisyonlar oldu. Takipteki krediler ve yakin izlemedeki krediler sirasiyla
ceyreklik %17 ve %10 artarken, takipteki kredi orani %4.2’ye, yakin izlemedeki kredi orani ise %13.9’a yukseldi.

= Banka 2026 hedeflerini korudu fakat 6zkaynak karliliginda asagi risk belirtildi. is Bankasi 2026’da 6zkaynak karlihiginin
yaklasik %20 olmasini 6ngériiyor (YKYt: 15%). Banka swap dahil net faiz marjinin %3.2-%3.4 aralidinda tahmin etmektedir.

Ozet Gériisiimiiz

= Is Bankasrnin 3G26’da net kari piyasa beklentisinin %11 lizerinde gergeklesti. Sonuglari_hisse icin notr_olarak
degerlendiriyoruz. Banka icin 2026 6zkaynak karlihgi beklentimizi %18'den %15’e revize ettik. Ayrica 2027 igin sermaye
maliyeti varsayimimizi %35 olarak yukari yénlii giincelliyoruz (risksiz getiri orani: %30, beta: 1x, hisse risk primi: %5). Is Bankas|
icin 12 aylik hedef fiyatimizi 17.5TL (eski hedef fiyat 18TL) olarak glincelledik ve AL tavsiyemizi koruyoruz. Banka 2026/27
tahminlerimize gére 0.7x/0.6x PD/DD ve 4.8x/3.1x F/K garpanlari ile iglem gérmektedir.

Genel Degerlendirme

= Banka Uglncu ceyrekte TL kredilerde sektoriin oldukga altinda geyreklik %3 blyUme gosterdi. Bliylime agirlikh olarak kredi
kartlarinda gelisirken diger kredi segmentlerinde zayif biyimeler gerceklesti. Bankanin TL mevduati geyreklik %3 artarken, YP
mevduati ise $ bazinda %2 artti. Is Bankasr'nin swaplardan arindirilmis net faiz marji geyreklik 30 baz puan iyilesti. TL kredi-
mevduat makasi 160 baz puan geriledi. TUFE’ye endeksli tahvillerden katki yatay seyrederken swap giderleri de benzer
seyretti.

= Komisyon gelirleri yillik %23 artis gosterirken, faaliyet giderleri ise yillik %45 artis gosterdi. Takipteki kredi orani G¢lncu ¢ceyrekte
40 baz puan artig gosterdi ve %4.2 seviyesindedir. 2.asama kredilerin toplam krediler icindeki payi %13.9 seviyesine yikseldi
(2C26: %13.2). Net risk maliyeti ise 250 baz puan seviyesine ylkseldi. Kredilerin toplam karsilik orani ise ¢eyreklik 30 baz puan
artarak %4.4 seviyesinde gergeklesti.

m Is Bankasr'nin sadece banka sermaye yeterlilik ve gekirdek sermaye oranlari sirasiyla %17.2 ve %13.5 seviyelerine iyilesti.
Ceyreklik yaklagik 150 baz puan olan iyilesmede hem sermaye oranlari hesaplamalarinda i¢ derecelendirme temelli (IRB)
yaklagimi uygulanmasi hem de sermaye benzeri tahvil ihraci temel faktérler oldu.
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2 YapiKredi

Yatirm 6 Kasim 2026 — is Bankasi 3G26 Finansal Sonuglar

ISCTR Tl - is Bankasi - Agiklanan Finansallar (TL mn)

ISCTR - Sadece Banka - (TL milyon)

geyreklik A yillik A 9A25 9A26 yilhk A

Kar & Zarar 3G25 4G25 1626 2G26 3G26
Net faiz geliri 25602 38,725 41,760 33,370 36,302 9% 42% 58,197 111,432 91%
Net tarev ve kur kar/zaran 6831 10819 6688 16964 13607 19% 101% 47204 37,349 117%
Ticari kar&zarar 1,917 2,999 1,879 858 1,841 -380% 4% 2,825 3,062 8%
Arndinlmis net faiz geliri 20688 30905 36,951 15,748 24,446 55% 18% 43,818 77,145 76%
Komisyan geliri 36,024 38582 38074 45226 44187 2% 23% 95760 127,488 33%
Diger gelirier 1,404 9,128 9,304 4892 3,797 22% 170% 11,851 17,993 52%
istirakler gelirleri 10,035 14,286 12,288 15,674 11,339 -28% 13% 34,415 39,301 14%
Toplam gelirler 68151 92,900 96,617 81,540 83,769 3% 23% 185,853 261,927 1%
Faaliyet Giderleri 38277 45610 53602 56055 55466 A% 45% 104411 165123 58%
Karsilik gideri 15897 17,685 19,851 19,884 19,802 0% 25% 39,361 59,537 51%
Ozel karsiliklar 9,189 13,933 14,674 13,759 16,992 23% 85% 24,342 45 425 87%
Genel karsiliklar 6,709 3,752 5116 6,143 2,829 _54% 58% 15,019 14,088 6%
Diger kargilikiar E 0 61 -18 -19 5% 2257% 0 247 #DIVIO!
Vergi 6ncesi kar 13977 29,605 23,164 5,602 8,501 52% -39% 42,081 37,267 A%
Vergi gideri 235 6,167 2,807 -4,054 1,920 -53% 718% 1,921 -3,167 65%
Net kar 14,212 23438 20,358 9,655 10,421 8% 27% 44,002 40,434 8%
Bilango 3G25 4G26 1626 2G26 3G26
Krediler 2,120,219 2,305,004 2469,976 2606417 2,719,586 4% 28%
TL 1377052 1550887 1672405 1786244 1,861,006 49, 35%
YP ($) 19,306 19,378 19,957 19,796 19,984 1% 4%
Takipteki Krediler 58170 76,043 88,526 101,823 119,227 17% 105%
Mevduat 2,850,507 3,098,896 3,267,806 3,397,982 3,546,999 &% 24%
TL 1580073 1,737,714 1786405 1935801 1,990,288 3% 24%
YP ($) 30,150 31,769 33368 31,394 31815 1% 6%
Repo 290,565 967,650 401943 429513 406,303 5% 40%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 17117 114003 149446 130,245 133,543 3% 14%
Alinan krediler 225975 228729 225803 226002 242278 7% 8%
Ozkaynaklar 380,644 427,635 420,574 453471 457,133 1% 20%

Toplam Varlklar 4,220,636 4,624,934 4,935,541 5,091,165 5,299,203 4% 26%

Marjlar 325 4G25 1626 2626 3G26 9A25 9A26 yillik A
Net faiz marji 2.8% 3.9% 3.9% 3.0% 3.1% 0.1% 0.4% 2.3% 3.4% 11%
Swaplardan arindinimig net faiz marji 20% 3.2% 3.2% 1.8% 21% 0.3% 01% 1.5% 2.4% 0.9%
Kredi-mevduat makast 4.8% 5.9% 6.1% 4.9% 4.0% -1.0% 0.9% 51% 5.0% 0.0%
TL kredi faizi 35.2% 33.7% 31.7% 316% 31.9% 0.3% -3.2% 35.1% 31.8% -3.4%
TL mevduat faizi 35.9% 32.6% 30.6% 32.7% 34.6% 20% -1.3% 35.4% 32.6% -2.8%
TL makas 0.8% 11% 1.1% 1.0% 2.7% 1.6% 1.9% 0.3% 0.9% 0.6%
YP kredi faizi 8.0% 7.4% 71% 7.3% 77% 0.4% -0.3% 79% 7.4% -06%
YP mevduat faizi 0.3% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 0.0% -0.1% 0.3% 0.2% 0.1%
YP makas 7.7% 7.2% 6.9% 7.14% 7.4% 0.4% 0.2% 7.6% 74% 0.5%
TL menkul kiymet getirisi 30.0% 29.5% 26.5% 29.2% 29.1% -0.1% -0.8% 30.6% 28.3% -2.4%
YP menkul kiymet getirisi 55% 523% 52% 5.4% 5.4% 0.1% -01% 57% 5.3% -0.3%
Aktif Kalitesi 3G25 4G25 1G26 2G26 3G26 9A25 9A26  yillk A
Takipteki Krediler Orani 27% 3.2% 35% 38% 42% 0.4% 1.5%

MNet Kredi Risk Maliyeti (baz puan) 29% 29% 2.0% 2.4% 25% 0.2% -0.4% 2.2% 2.3% 0.2%
3.evre kargilik orani 65% 63% 61% 60% 62% 1.3% -38%

Toplam karsilik orani 130% 117% 111% 109% 106% -35% -24 4%

2.evre kredilerin pay! 10.8% 11.5% 12.6% 13.2% 13.9% 0.7% 3.1%

Karlilik ve Diger 3G25 4G25 1626 2G26 3G26 9A25 9A26 yillik A
Ozkaynak karlilgi 15.3% 23.2% 19.2% 8.8% 9.2% 0.3% 6.2% 17.0% 12.4% -4.6%
Aktif karliigi 1.4% 21% 1.7% 0.8% 0.8% 0.0% -0.6% 1.5% 1.1% -0.4%
Gider / Gelir 56% 49% 55% 69% 66% -25% 10.0% 56.2% 635% 7.3%
Kaldirag orani (x) 1.1 10.8 1.7 11.2 118 0.4 05

Kredi / Mevduat 76% 7% 78% 80% 80% 0% 4% 20
Sermaye yeterlilik orani 17.9% 18.5% 15.2% 15.4% 17.2% 1.8% -0.7% 15
Cekirdek sermaye orani 14.8% 16.5% 11.7% 12.1% 13.5% 1.4% -1.3%

Kaynak: YKY Arastirma, Banka

1n
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Yatirm 6 Kasim 2026 — is Bankasi 3G26 Finansal Sonuglar

EK: Gostergeler

Ceyreklik Marjlar (net faiz marji — sag eksen) Ozkaynak Karlihg:

= TL kredifaizi
= TL mevduat faii

— Swaplardan anndinimig net faiz marj 25%
3T% 35% 20%
36%
35% 3.0% -
34% 25%
33% 2.0%
3905 10%
31% 1.5%
30% 1.0% 5%
2 0.5%
28% : 0%
2% 0.0%
3025 425 1026 2026 3026 3G25 4G25 1G26 2G26 3G26
Kaynak: YKY Arastirma | Kaynak: YKY Arastirma
Aktif Kalitesi ‘TL Kredi & TL Mevduat Biiylimesi (yillik)
— et Kred Risk Maliyeti (baz puan)
=—Takipteki Krediler Qrani —TL Kredi Biyimesi (yillik) =—TL Wevduat Blydmesi (yillik)
w— eyre kredilerin payi 50%
16% 45%
40%
14%
35%
12% / 30%
8% 20%
5% 15%
4% 10%
——q_____
20 5%
0%
0% ag2s 4G25 1G26 2C26 3026
Aca2s 4C25 1G26 2026 326
Kaynak: YKY Arastirma | Kaynak: YKY Arastirma
Ceyreklik Net Kar (yillik) ‘(}arpanlar & Gostergeler

e '] et Kar Biy imesi (yillik)
| nmisy on Geliri Blyimesi (yilhk)
—F3aliyet Gideri Bly mesi (yilllk)

200% 2025 2026T 2027T

- FIK 49 48 341
PD/DD 0.8 0.7 0.6
100% Ozkaynak Karlihgn 18% 15%  20%
0% Temettii Verimliligi 1% 4% 4%
__‘..-/ L —
0%
3C25 4C25 1C26 2026 ]
-50%
-100%
Kaynak: YKY Arastirma Kaynak: YKY Arastirma




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






