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AKBNK 2C26 Finansal Sonuclar

Akbank, 2C26'da 15.2mlir TL net kar acikladi (GY: 15.0mlr TL, Piyasa beklentisi: 14.9mlr TL,
+37% y/y, -21% ¢/¢). Boylece banka yilin ilk yarisinda 34.4mir TL net kara ulasirken, 6zkaynak
karliligl (ROE) %22.2 seviyesinde gergeklesti (1C26: %25.3, 2025: %21.5). Sonuglar hem bizim
hem de piyasa beklentisine paralel gerceklesirken, ceyreksel bazdaki kar daralmasinda artan
fonlama maliyetleri, yukselen swap giderleri ve zayif ticari islemler performansi etkili oldu. Gugla
komisyon gelirleri ve kontrollu faaliyet giderleri ise karhhgi desteklemeye devam etti.

Swap diizeltilmis net faiz marji ceyreklik bazda 25 baz puan daralarak %3.0 seviyesine
geriledi (1C26: %3.3). Artan TL fonlama maliyetleri marjlar (zerinde baski olustururken,
TUFE'ye endeksli tahviller icin kullanilan degerleme oraninin %25'ten %30'a yiikseltiimesi ve
aktif bilanco yonetimi bu baskiyr kismen dengeledi. Banka, ytksek getirili TL kredilerin payini
artirmaya devam ederken, TL sabit faizli menkul kiymetlerin payini azaltip TLREF endeksli ve
Eurobond yatirimlarini artirarak menkul kiymet portféyunt yeniden yapilandirmayi stirdtrdd. Net
faiz gelirleri geyreklik bazda %5, komisyon gelirleriise %14 artis gdsterdi. Komisyon gelirlerindeki
buyume 6zellikle 6deme sistemleri, varlik yénetimi ve sigorta aracilik gelirlerinden kaynaklandi.

Faaliyet giderleri ceyreklik bazda %1 gerilerken, ticret ve komisyon gelirlerinin faaliyet giderlerine
orani yeniden %100'Un Uzerine clkarak operasyonel verimliligin gtclt kaldigini gésterdi. Buna
karsin, ticari islemler zarari ve karsilik giderlerindeki %21 ceyreklik artis karllik tGzerinde baski
yarattl. Aktif kalite tarafinda NPL orani %3.5 seviyesinde yatay kalirken, kur etkisinden
arindinlmis risk maliyeti 220 baz puan olarak gerceklesti. Banka, Grup 2 ve Grup 3 kredilerin
toplamini %11.5, yeniden yapilandirilmis kredileri ise %4 seviyesinde tutarak glcla karsilk
oranlarini korudu.

2026 Beklentiler;

Akbank, jeopolitik gelismeler ve beklenenden daha yavas dezenflasyon stireci nedeniyle 2026
beklentilerini revize etti. TL kredi biyumesi >%30 ve komisyon gelirlerinde >%30 buyume
beklentisi korunurken, YP kredi biiyiimesi beklentisi >%10'dan yiiksek tek haneye, swap
diizeltilmis net faiz marji hedefi ~%4'ten %3.2-3.5 bandina cekildi. Banka ayrica
ozkaynak karliigi beklentisini yiiksek %20'li seviyelerden %23-25 bandina revize
ederken, maliyet artisi, risk maliyeti ve NPL beklentilerinde 6nemli bir degisiklik yapmadi.

Piyasa etkisi notr

Sonuglarin beklentilere paralel gerceklesmesi ve marj beklentilerindeki asagi yoénlii
revizyonun biiyiik Olciide fiyatlanmis olmasi nedeniyle piyasa etkisini notr olarak
degerlendiriyoruz. Akbank icin "Endeks Uzeri" tavsiyemizi koruyor, hedef fiyatimizi 110 TL'ye
revize ediyoruz (6nceki: 124.60 TL). Bankanin glgli sermaye yapisi, yuksek komisyon tretim
kapasitesi ve faiz indirim dénglisiinde marj toparlanmasindan en fazla faydalanabilecek bankalar
arasinda yer almasi nedeniyle uzun vadeli olumlu gérusimizu koruyoruz.
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Akbank Gelir Tablosu Degisim
(mn TL) 2¢25 325  4C25 1626 226 6A25  6A26 2G26/2G25 2C26/1G26 GAAZg 6
Net Faiz Gelirler 18569 28615 3615 40597 42576 36444 83173 129% 5% 128%
Komsiyon Gelirleri 25802 33433 32502 30,159 34274 48467 64,433 3% 14% 3%
Ticariislemler gelirleri -2,313 -8,251 -8,392 -4,956 -15,607 3,668 -20,563 n.m. n.m. n.m.
Istirak katkisi 2758 2864 3419 3,384 4123 5207 7,507 49% 2%  44%
Diger Gelirler 1352 1216 1114 3,395 2,264 4037 5659 67% 3% 40%
Toplam Gelirler 46168 57,877 64799 72579 67,630 97,823 140,209  46% % 43%
Faaliyet Giderleri 25739 27490 28928 34548 34085 50282 68,633 2% 1% 36%
Karsilik 8ncesi kar 20,429 30,388 35871 38031 33545 47,541 71576  64% 2%  51%
Karsilik giderleri 8598 13036 8403 11914 14,455 18240 26,369 63% 21% 45%
Vergi 6ncesi kar 831 17352 27,467 26117 19090 29301 45207  61% 27%  54%
Vergi giderleri 705 3288 9136 6933 3,891 4450 10829  452% 44%  143%
Net Kar 126 14064 18331 19179 15199 24851 34378  37% 21%  38%
Akbank Bilanco
Brat Krediler 1446276 1,614,304 1782069 1884,654 2,061,098 43% 9%
Menkul Kiymetler 570,003 605045 627,441 614364 668,035 17% 9%
Mevduat 1,803,889 1926816 2071580 2216603 2,382,280 32% 7%
Ozkaynaklar 258901 277363 310150 302598 324746 25% 7%
Toplam 2,818,348 3,028,776 3,336,006 3,419,803 3,727,680 32% 9%

Kaynak: Sirket verileri, Garanti BBVA Yatirim
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu’'nan Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirlklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Uguncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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