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Son Fiyat , Akbank - OLUMLU
HEDEF FIYAT

TAVSIYE Konservatif yaklasim 2026'y1 destekler
POTANSIYEL
Piyasa Degeri (min TL) 472.940 Akbank, 2025 4. ceyrekte 18 milyar TL net kar acikladi. (Konsensis: 17,7

Piyasa Degeri (mln $) 10.912 milyar TL/Pusula Yatinm 18 milyar TL) Piyasa beklentilerinin bir miktar
F/K 8,26 tizerinde gelirken bizim tahminimize paralel sonuglandi. 2025 beklentilerinin
PD/DD 1,52 bazilar tutmamis olsa da 2026 beklentileri gayet konservatif goriiniiyor.
Hisse Sayisi (mln lot) 5.200
FDPO (%) 53,65
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mlin

TL) 6.013

Kredilerde biiyiime siirdii. Krediler, solo ceyreklik %10,39 yillik %38,49 artigla
1,78 trilyon TL seviyesine yiikseldi. Ozellikle TL taraftaki sinirlarin gérece
avantajli olmasiyla birlikte TL tarafta ¢eyreklik %11 yilhk %42; YP tarafta ise
ceyreklik %5 yillik %10 blylime takip edildi. 2026 yilinda odak net: Tiiketici
kredilerde giicli konumlanma korunurken ticari kredilerde pazar payi
100,00 22.500,00 . . .

90.00 20.500,00 kazaniminin hizlanmasini hedefliyor. 2025 hedeflerinde ise hem TL hem YP
' 1850000  tarafta hedefler tutturuldu. TL %41,8, YP %10,1 biiyiiyerek sirasiyla %30’dan

80,00 S i X S Lo P .
16.500,00 fazla ve orta tek haneli seviye kredi biiytimelerinin tizerinde biiyiime takip

Y 1450000 edildi.
60,00 12.500,00
50,00 10.500,00 Giderlerdeki diisiis net faiz gelirlerini destekledi. Para piyasasi fonlama
40,00 8.500,00 islemlerindeki maliyetlerde yasanan azalmayla birlikte net faiz gelirleri 4.
5 B B &5 B 5 & ceyrekte solo ceyreklik %26,35 yillik %119,48 artisla 36,16 milyar TL oldu. Net
g § § § § g g faiz marji ise 40 baz puan genisleyerek %3,79 seviyesinde gerceklesti. Makro
= = = = = = = cerceve nedeniyle yil sonu %5,5-6 beklentisinin oldukca altinda kaldi. Net
faiz marjinin 2026 yilinda %4-5 araliginda bekleniyor ve %5 bandinda olma
—— AR 2K olasiigi disen maliyetlerle birlikte artiyor. Banka, swap diizeltilmis %4
bandinda net faiz marji bekliyor.
LGS % Ceyreklik komisyon biiyiimesi yavasladi. Konsolide %64,1 solo %57,46
S/f\VHOL UL biiyiiyerek %60 bandina yakinsar hedefi gerceklestirildi. Odeme sistemleri
Diger 59,75 desteklemeye devam ederken dikkat ¢ceken husus biyiime performanslarinda
yeni gelen makroihtiyati aksiyonlar ve faiz ivmesinin yavaglamasiyla
AKBNK GUNLUK AYLIK  12AYLIK ceyreklik yavaslama goriildi. Banka, bu durumu gdzeterek 2026 yilinda
Getiri (TL) -2,15 23,74 43,38  %30'dan fazla biiyiime bekleyerek konservatif gézetimini siirdiiriiyor.
Getiri ($) -2,15 22,33 18,17
Getiri (XU100-Rolatif) 0,58 528 7,23 Gucli maliyet disiplini operasyonel giderleri stabilize etti. Operasyonel
giderleri ceyreklik 9%5,23 yillik %29,63 artarak %40’a yakinsar beklentisinin
onemli Olclitte altinda gerceklesti. Operasyonel giderler/gelirler rasyosu ise
Ceyreklik 2025/09 2025/12  Yiksek %40l seviyesinin altinda kaldi. Banka, 6niimiizdeki yil konservatif
Yillik 2024/12 2025/12 Yaklasarak operasyonel giderlerin disiik %30°lu artacagini, gider/gelir
Net Faiz Marji (C) 3,39 3,79 rasyosu ise %40’l seviyede olacagini tahmin ediyor.
Net Faiz Marji (Y) 3,31 3,79 Aktif kalitesi dengeli seyrediyor. 1 ve 3. ceyrekteki yiiksek NPL girislerinin
Net Komisyon Buyumesi (C) 68,80 65,41 aksine yilin en zayif net girisi takip edildi. Bu cercevede karsilik oranlari
Net Komisyon Blyumesi (Y) 124,32 65,41 artinlmaya devam edilerek net kredi maliyeti 200 baz puanlk 2025 hedefini
Takipteki Alacak Orani (%) 2,82 3,53 asarak 214 baz puana yukselirken NPL orani %3,4 beklentisine paralel %3,53
Ozkaynak Karlihgi (Y%) 18,77 20,80 seviyesinde gerceklesti. 2026 yilinda da banka %3,5 NPL, 200 baz puan NPL
Ozkaynak Karliligi (C%) 15,31 20,80 orani tahmin ediyor. Olagan karsiliyoruz.
Kred! B‘fyffme () 210 s Ozsermaye karlihgi beklenti alt1 kaldi. Ozsermaye karliligi ceyreklik 549 yillik
Kredi Bliylime (Y) 48,04 37,96

203 baz puan artisla %20,8 ile yillik %25 ten fazla beklentisinin epeyce altinda
kaldi. 2026 yilinda konservatif yaklagimla yiiksek %20’li seviye bekliyor.

AKBNK'In paylastigi 2026 beklentileri c¢ercevesinde 96,53 TL'lik hedef
fiyatimizi 107,4 TL'ye yiikseltiyor. AKBNK'In potansiyel konservatif
aksiyonlan ve likiditasyon cercevesinde ayrnismasi ihtimalini dikkate alarak
AL tavsiyemizi sirduriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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