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Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Akbank
Hisse Sektor Banka
Rapor Tarihi 28.10.2026
Kapanis Fiyati - TL 64,30
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 114,20
Onceki Hedef Fiyat - TL 114,20
Getiri Potansiyeli - % %77,60
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 334.360
Hacim - Milyon TL 9.873
Halka Agiklik - % 52,00
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yiluk 2024/9 2025/9 2026/9
Net Faiz Gelirleri - Milyon TL 65.990 81.533 157.952
Net Ucret Komisyon Gelirleri 59.780 102.543 131.776
Net Faaliyet Kari 46.144 47.552 72.355
Net Kar - Milyon TL 48.157 48.143 64.309
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/9 2025/9 2026/9
Net Faiz Gelirleri - Milyon TL 12.706 28.616 38.624
Net Ucret Komisyon Gelirleri 18.662 33.434 34.842
Net Faaliyet Kari 8.111 14.501 10.372
Net Kar - Milyon TL 9.031 14.065 11.600

Carpanlar 2024/9 2025/9 2026/9
F/K (x) 6,65 6,77 542
PD/DD 1,39 1,18 1,05

28.10.2026

AKBANK Finansal Degerlendirme Notu

Akbank 3C26'da piyasa beklentilerine paralel 11.600 mn TL net kar agikladi. Net kar
ceyreklik %23,6, yillik %17,5 geriledi. Net faiz geliri ceyreklik %5,8 dustsle 42.347
mn TL, net Ucret ve komisyon gelirleri %2,0 artisla 37.433 mn TL oldu. Kur ve tirev
islemleri dahil ticari zarar 16.361 mn Tlye (2C26: 13.134 mn TL) yikseldi. 9A
konsolide net kar %18 artisla 45,9 mlr TL. Konsolide sermaye yeterlilik orani
%16,67, cekirdek SYR %11,20.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

Risk maliyeti belirgin geriledi. Beklenen zarar karsiliklari ceyreklik %36,6 disusle
9.223 mn TL. Hesaplamamizla yilliklandiriimis brut risk maliyeti 2¢’deki yaklagik
%2,7'den %1,6'ya indi ve yillik 200 bp beklentisinin altinda. Ceyrek iginde 1,25 mlr
TUlik takipteki kredi portfoyi satildi.

Komisyon gelirleri dayanikli. Net Ucret ve komisyon gelirleri yillik %6,6, ceyreklik
%2,0 artti ve faaliyet brit karinin %57'sini olusturuyor. Bu, marj baskisinin oldugu

bir ceyrekte gelir tabanini destekliyor.

Bilango buyUmesi slriyor. Krediler ceyreklik %4,5 artisla 2,33 trilyon TLye,
mevduat %5,2 artisla 2,64 trilyon TUye ulasti, kredi/mevduat orani %88,4. Sermaye
benzeri borclanmanin 500 mn USD’lik yeni AT1 ihraciyla yenilenmesi ve Eylil'de

kurulan DPR programi yabanci para fonlama tabanini gesitlendiriyor.

Sermaye yeterliligi yasal sinirlarin oldukga Uzerinde. Konsolide SYR ise %16,67 ile
2C’deki %16,4'Un hafif Gzerinde, ana sermaye orani %13,31.

Olumsuz Gérdigimiz Noktalar

Marj sikismasi derinlesti. Net faiz geliri ceyreklik %5,8 geriledi, menkul deger faiz
gelirleri %3,8 azalirken mevduat faiz gideri %4,4 artti. Kur ve tirev islemleri net
zarar 18,8 mir Tlye ¢ikti (2C26: 17,0 mir TL). Hesaplamamizla bu kalemler dahil net
faiz geliri ceyreklik yaklasik %16 darald.

Gider artigi gelirin 6nlnde. Faaliyet giderleri yillik %32,3, ceyreklik %6,2 artti,
personel giderleri ceyreklik %12 yukseldi. Faaliyet brit kari geyreklik %7,3 geriledi
ve maliyet/gelir orani %51,4'ten %58,9'a ¢ikti. Komisyon gelirlerinin faaliyet

giderlerini karsilama orani %100,5'ten %96,5'e indi.

Karlilik ve sermaye birikimi zayif. Hesaplamamizla geyreklik yilliklandiriimis 6zkaynak
karhligi yaklasik %14, 9A bazinda yaklasik %19 ile yillik %29,7 TUFE'nin altinda.
Ozkaynaklar ceyrekte yalnizca %1,7 artti. Cekirdek SYR yilbasindaki %14,26'dan
%11,20'ye geriledi. Efektif vergi orani %24,4'ten %26,9'a yikseldi.

Kredi blyumesi sektérin gerisinde. 9A’da krediler %21,5 buyirken sektor %25
blyldu. Rekabet Kurulu sorusturmasi 12 Ekim’de 1,71 mlr TL idari para cezasiyla

uzlagmayla sonuglandi, muhasebelestirme zamanlamasi dipnotta teyit edilmeli.
Genel Gértistimiiz

Akbank’in 3C26 sonuglarini sinirl olumsuz degerlendiriyoruz. Net kar piyasa
beklentisiyle uyumlu ancak bu sonug agirlikla karsilik giderlerindeki %37'lik
dusUsten geliyor. Cekirdek gelir tarafinda net faiz gelirinde gerileme, artan kur ve
tlrev zarari ve gelirin 6nlne gecen gider artisi marj baskisinin strdiguna
gosteriyor. Komisyon gelirlerinin dayanikhligi ve dusuk risk maliyeti destekleyici
ancak enflasyonun altinda kalan 6zkaynak karliligi ve gerileyen cekirdek sermaye

orani izlenmeli.
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Aktifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Finansal Varliklar (Net) 1.127.845 1.223.270 1.070.424 1.253.624 17% 32%
itfa Edilmis Maliyeti ile Olgiilen Finansal Varliklar (Net) 2.053.378 2.234.201 1.763.471 2.345.859 33% 60%
Takipteki Krediler (-) 71.668 79.165 60.409 86.042 42% 2%
Satis Amagli Elde Tutulan ve Durdurulan Faaliyetlere
iliskin Duran Varliklar (Net) 3676 4.438 3655 4.525 24% 0%
Ortaklik Yatirnmlan 92.667 100.536 83.308 107.177 29% 3%
Maddi Duran Varliklar (Net) 49.670 50.130 37.973 49.772 31% 1%
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 12.629 13.854 8.228 15.032 83% 0%
Diger Aktifler 79.323 100.606 61.218 99.276 62% 3%
Varliklarin Toplami 3.419.803 3.727.680 3.028.776 3.879.556 28% 100%
Pasifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Mevduat 2.216.603 2.382.280 1.926.816 2.498.116 30% 64%
Alinan Krediler 144.469 159.819 146.421 184.611 26% 5%
Para Piyasalarina Borglar 221.375 267.117 249.712 241.149 -3% 6%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler (Net) 196.703 228.187 166.449 244.437 47% 6%
Tiirev Finansal Yukumliilukler 44.420 56.867 22.224 35.994 62% 1%
Kiralama islemlerinden Yiikiimliiliikler (Net) 3.457 3.271 3.418 3.222 -6% 0%
Karsihiklar 8.545 9.204 8.064 11.539 43% 0%
Cari Vergi Borcu 26.043 22.010 13.528 16.009 18% 0%
Ertelenmis Vergi Borcu 2.518 1.721 0 7.613 0% 0%
Sermaye Benzeri Borglanma Araglari 112.711 118.535 80.497 123.805 54% 3%
Diger Yiikiimluliikler 140.361 153.923 134.282 182.803 36% 5%
Ozkaynaklar 302.598 324.746 277.363 330.258 19% 9%
Yiikiimlulikler Toplami 3.419.803 3.727.680 3.028.776 3.879.556 28% 100%
Gelir Tablosu (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Net Faiz Geliri veya Gideri 40.597 83.173 65.060 121.797 87% 100%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri veya Giderleri 30.158 64.433 81.901 99.275 21% 82%
Temettii Gelirleri 71 231 57 231 305% 0%
Ticari Kar veya Zarar (Net) -4.957 -20.563 -4.582 -38.503 740% -32%
Diger Faaliyet Gelirleri 22.803 37.931 38.640 48.303 25% 40%
Faaliyet Briit Kan 26.115 45.207 46.654 60.089 29% 49%
Net Faaliyet Kari (Zarari) 6.937 10.829 7.738 14.111 82% 12%
Surdirilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zarari) 19.179 34.378 38.916 45.978 18% 38%
Surdirilen Faaliyetler Vergi Karsiligi 12.629 13.854 8.228 15.032 83% 12%
Surdlrilen Faaliyetler Donem Net Kari (Zarari) 19.179 34.378 38.916 45.978 18% 38%
Dénem Net Kari veya Zarari 144.469 159.819 146.421 184.611 26% 152%
Aktifler ve Aktif Bilyiime Mevduat ve Mevduat Ozkaynak ve Ozkaynak
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Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet www.ahlatciyatirim.com.tr
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Finansal Oranlar 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09
Degerleme Oranlari
Fiyat Kazang 8,19 5,28 8,35 5,60
Piyasa Degeri / Defter Degeri 1,51 1,09 1,39 1,15
Piyasa Degeri / Aktifler 0,10 0,11 0,11 0,09
Hisse Basina Kar (TL) 11,01 12,06 8,29 12,84
Hisse Basina Kar (USD) 0,28 0,29 0,23 0,30
Finansal Yapi Oranlan
Alinan Krediler / Aktifler 4,22 4,29 4,83 4,76
Alinan Krediler / Ozkaynaklar 47,74 49,21 52,79 55,90
Krediler / Aktifler 52,90 53,02 51,06 53,21
Ozsermaye / Aktifler 8,85 8,71 9,16 8,51
Takipteki Krediler Orani 3,66 3,70 3,61 3,85
Takipteki Krediler Bliylime 51,54 50,08 87,89 42,43
Takipteki Kredi Karsilik Orani 105,58 106,76 112,02 99,38
Alinan Krediler / Ozsermaye 47,74 49,21 52,79 55,90
Kredi / Mevduat 81,61 82,97 80,27 82,64
Karhilhik Oranlan
Aktif Karlihk 0,61 1,02 1,41 1,28
Kredilerden Alinan Faizler / Ort. Krediler 6,87 13,21 20,97 18,97
Ozsermaye Karlilig 6,68 11,32 15,27 14,51
Net Kar Mariji 27,11 23,29 26,48 20,80
Ozkaynak Yeterlilik Oranlari
Sermaye Yeterlilik Orani 17,06 17,48 20,24 17,74
Ozsermaye / Krediler 16,73 16,43 17,93 16,00
Ozsermaye / Mevduat 13,65 13,63 14,39 13,22

Ozsermaye Yeterlilik Orani (%)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari Karlilik Oranlan
NetFaiz  NetFai NetFaiz Vot F  Netkar Netk
. - . et Faiz et Faiz . . et Faiz . et Kar Net Kar
Piyasa Degeri L. . Kredi / ) . NetKar  Ozser. Aktif o Geliri
Defter Degeri (TL) PD/DD F/K PD/Aktifler Marji Mariji . . Geliri Yillik Yillik (Mn  Geyrek
(MnTL) Mevduat Marji Karlihg  Karlihk Ceyrek
Ceyrek Yilik (MnTL) TL) (MnTL)
(MnTL)
AKBNK 335.920,00 324.746,00 1,03 5,03 0,09 82,97 1,43% 4,98% 24% 22% 2% 147.944 42.576 66.774 15.199
ALBRK 20.275,00 27.889,00 0,73 2,83 0,04 83,97 1,28% 4,07% 31% 29% 1% 17.665 5.569 7.163 2.183
ENPRA 437.882,68 22.625,00 19,35 49,99 1,45 71,36 1,89% 6,50% 31% 44% 3% 18.846 5.491 8.759 1.947
GARAN 539.700,00 487.168,00 1,11 4,47 0,12 83,52 1,67% 6,41% 31% 27% 3% 220.333 57.393 120.699 30.387
HALKB 299.317,85 234.602,00 1,28 9,30 0,06 63,24 1,01% 3,20% 17% 15% 1% 124.681 39.308 32.202 8.223
ICBCT 11.334,80 5.529,00 2,05 4,65 0,10 142,78 1,69% 5,59% 37% 57% 2% 5.614 1.700 2.440 843
YKBNK 298.349,85 286.488,00 1,04 5,39 0,08 98,53 1,93% 6,94% 17% 21% 2% 195.245 54.196 55.352 10.715
VAKBN 308.781,80 353.008,00 0,87 441 0,05 91,87 1,01% 4,20% 24% 22% 1% 207.107 49.852 70.095  15.077
ISCTR 310.499,63 453.171,46 0,69 4,59 0,06 76,42 0,84% 3,50% 23% 16% 1% 139.455 33.370 67.663 9.656
TSKB 24.836,00 50.251,00 0,49 2,32 0,07 0,00 1,41% 6,00% 59% 23% 3% 17.727 4.162 10.720 2.952
KLNMA 70.700,00 38.684,00 1,83 6,88 0,33 0,00 2,81% 10,00% 56% 30% 5% 18.251 5.122 10.272 2.726
Banka Ort. 098 511 o 86,0% 150,4% 4,52% 23,7% 24,5% 2,2% o o o o
Xu100 1,6554 15,421 82,8% 142,8% 4,5% 15,0% 12,3% 4,8% = = =

]
Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet

www.ahlatciyatirim.com.tr
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EKiNCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligl kapsaminda degildir. Yatirnim danigmanhigl hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kigilerin 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
yatinm kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamuigtir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler éngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosgullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde dedgisgiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnm araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulugu tarafindan pazarlanan ya da musgteri
tarafindan talep edilen Urln ya da hizmetin musgteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grdn veya
hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tdrld 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 yatinm karar verilmesi amag, bilgi ve tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmig olup, dogruluklari ayrica arastinimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S. ve caliganlarn sorumlu degildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A$.'nin ortaklaninin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruglerle
hemfikir olmamasi mamkUnddr. Ahlatcl Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler AS. ortaklar, caliganlar, ybneticileri ve bunlarla dodrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin caligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tdm gercek veya
thzel kigiler ile musterileri arasinda dnlemeyen gikar gatigmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatei Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklarl veya igtirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini, igtiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galiganlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayll olarck, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlar bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu gikar ¢catigmasi durumlarinda Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tdmu veya bir kismi
Ahlatci Yatinm Menkul Dederler A.S.'nin yazill izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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