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Akbank, 1C26 solo finansal sonuclarinda 19,179 milyar TL net
kar acikladi (C/C: %4,6,Y/Y:%40 artis). Aciklanan net kar, 19,095
milyar TL seviyesindeki tahminimize ve piyasa beklentisine
paralel gerceklesti.

Akbank’ta net faiz gelirindeki artis ve trading gelirlerindeki guiclii
yikselis karliigi desteklerken, faaliyet giderlerindeki artis ile
komisyon gelirlerindeki daralma tizerinde baski olusturan baslica
unsurlar olarak one cikmaktadir.

Bankanin net faiz geliri ceyreklik bazda %12 artarken, swap
maliyetleri ayn1 donemde %17 yiikseldi. Bu dogrultuda, swap dahil
net faiz geliri %9,4 artisla 24,7 milyar TL seviyesinde gerceklesti.
Swap dahil net faiz marji ise bu ceyrekte 10 bp iyileserek %3,23’e
yiikselirken, TUFE endeksli menkul kiymet gelirlerindeki %10’ luk
gerileme ve swap maliyetlerindeki artis marjdaki iyilesmeyi
sinirladi.

Akbank’in giiclu seyreden net licret ve komisyon gelirleri, bu
ceyrekte %7,2 daralarak 30,158 milyar TL seviyesinde
gerceklesirken, yillik bazda ise %33 oraninda artis kaydetti.

Faaliyet giderleri ise, ilk ceyrege 6zgii personel licret artislarinin
etkisiyle ceyreksel bazda %19,4 artarak 34,5 milyar TL’'ye
yiikseldi. Bu gelismeler dogrultusunda, %112 seviyesinde bulunan
komisyon/gider rasyosu %87,3 seviyesine geriledi.

Akbank’ta aktif kalitesi tarafinda, takipteki kredi oram 14 bp
sinirll artisla %3,8 seviyesine yiikselirken, beklenen zarar
karsiiklan ceyreksel bazda %28 gerileyerek 5,740 milyar TL
seviyesinde gerceklesti. Bu gelismeler dogrultusunda, net kredi
riski maliyeti (kur etkisi dahil) 125 bp seviyesine geriledi (4C25
187 bp).

Diger gelirler tarafinda, istirak gelirlerinde sinirli bir gerileme
gozlenirken, trading gelirlerindeki guclu artis (%110) 10,967
milyar TL seviyesine ulasarak one cikti.

Akbank, 2026 yil sonu beklentilerini korumaya devam etti.
Hatirlanacag iizere banka, %30 TL kredi biiylimesi, %10 YP kredi
biiyiimesi, %4 swap dahil net faiz marji, %30 komisyon geliri artisi
ve yaklasik %30 seviyesinde faaliyet gideri artis1 ongormektedir.

Aciklanan 1C26 finansallarini, beklentilere paralel gelen finansal
sonuclar cercevesinde “Notr” olarak degerlendiriyoruz. Mevcutta
108,10 TL seviyesinde bulunan 12 aylik hedef pay fiyatimzi
korumaya devam ediyoruz. Hedef fiyatimiz, mevcut seviyelere
gore %42 yiikselis potansiyeline isaret etmekte olup, “AL”
tavsiyemizi koruyoruz. 2026 vyilinda %75,5 kar artisi
modelliyoruz. Hisse 2026T 3,9x F/K ve 1,03x F/DD carpanlariyla
ve %30 ortalama ozkaynak getirisiyle islem gormektedir.

Tavsive AL
Hedef fivat (TL) 108,10
Artis potansiveli (%) 42%
Onceki Tavsiye AL
Onceki hedef fiyat (TL) 108,10
TL uss
Fiyat 75,85 159
BiST 100 14,3258 319
US$ (MB Alig): 44,04
52 Hafta Yuksek: 90,60 2,05
52 Hafta Diigiik: 45,39 1,21
Bloomberg Kodu: AKBNE.TI
Hisse Senedi Sayisi (Mn): 5200
(TL Mn) {USS Mn)
Piyasa Degeri: 3594 940 8.788
Halka Agik PD: 205.369 4 570
Ortalama iglem Hacmi: 7.348 175
Beklenti (TL mn) Agiklanan Seker Fark Piyasa Fark
Met kar 19179 19.085 0.4% 19.003 0,9%
1026 4025 126 Ceyrek 1C25 Yillik
Met kar (TL mn) 18.331 19179 % 13727 40%
Tahminler (TL mn) 2023A  2024A 2025A  2026T  2027T
MNet Kar 66479 42385 57247 100449 161.032
Ozkaynak 211,195 240,348 310158 383.858 519.788
Degerleme 2023A 2024A 2025A  2026T 20277
FIK (x) 23 8,0 53 3.9 25
FIDD () 0,30 1,40 1,27 103 0,78
Aktif Getirisi 29% 20% 20% 28% 32%
Dzkaynak Getirisi /7% 19,0%  21,5%  30,0%  35,5%
Getiri (%) S51A 53A S6A 51Y YB
TL Getiri: 135 g 33,9 588 12,3
US$ Getiri: 11,8  -11,0 247 35,1 7.1
BIST 100 Relatif Getiri: 06 -136 1,6 31 11,7
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Akbank’in swap maliyetleri dahil net faiz geliri yi1llk bazda %91,6 artis kaydederken, komisyon gelirlerindeki artis %33 seviyesinde
gerceklesti. Faaliyet giderleri ise aym1 donemde %40,8 artis gosterdi. Bu dogrultuda, bankanin net kar1 yillik bazda %39,7 artarken,
ozsermaye ve aktif karliigi sirasiyla %25 ve %2,3 seviyelerinde onceki ceyrege paralel seyretti.

Aktif kalitesi tarafinda, takipteki kredi oranm 14 bp artisla %3,8’e yiikselirken, asama 2 kredilerin toplam icindeki payr %8’den %8,4’e
cikti. Sermaye tarafinda ise, sermaye yeterlilik oran1 %20°den %17,1’e, cekirdek sermaye yeterlilik oran1 (CET1) %15’ten %11,7’ye
geriledi.

Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 3A25 12A25 3A26 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Menkul Krymetler Portfyii 620.379 734.774 719.637 -2,1% 16,0% -2,1%
Krediler 1.305.602 1.716.788 1.812.986 3,6% 38,9% 3,6%
Toplam Aktifler 2.706.721 3.336.007 3.419.803 2,5% 26,3% 2,5%
Mevduat 1.673.573 2.071.380 2.216.603 7,0% 32,4% 7,0%

TL Mevduat 1.117.778  1.355.137 1.424.784 5,1% 27,5% 5,1%

YP Mevduat 595.795 716.443 791.818 10,5% 42,5% 10,5%
Diger Fonlama 790.222 934.268 900.603 -5,6% 14,0% -9,6%
Ozkaynaklar 242.926 310.158 302.598 -2,4% 24,6% -2,4%
Toplam Yiikiimliiliikler 2.706.721 3.336.007 3.419.803 2,5% 26,3% 2,5%

Kaoynak: Banka Finansallari, feker Yafirnm Aragtirma

Tablo 2: Gzet Gelir Tablosu

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 1C25 4C25 1C26 Ceyreklik % Yilhk % Mart 25  Mart 26 Yilhk %
Net Faiz Geliri (Swap dahil) 12.877 22.548 24,673 9,4% 91,6% 12.877 24.673 91,6%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 22.666 32.502 30.158 -7,2% 33,1% 22.666 30.158 33,1%
istirak Gelirleri 2.449 3.419 3.384 -1,0% 38,2% 2.449 3.384 38,2%
Ticari Kar/Zarar (Net) 10.979 5.216 10.967 110,3% -0,1% 10.979 10.967 -0,1%
Diger Faaliyet Gelirleri (Net) 801 676 -2.779 -511,1% -447 1% 801 -2.779 a.d.
Karsibk Giderleri (Net) 7.757 7.965 5.740 -27,9% -26,0% 71.757 5.740 -26,0%
Faaliyet Giderleri 24,543 28.928 34.548 19,4% 40,8% 24.543 34.548 40,8%
Vergi Oncesi Kar 17.472 27.467 26.115 -4,9% 49,5% 17.472 26.115 49 5%
Vergi 3.745 9.136 6.937 -24,1% 85,2% 3.745 6.937 85,2%
Net Kar 13.727 18.331 19.179 4,6% 39,7% 13.727 19.179 39,7%

Kaoynak: Banka Finansallart, $eker Yatinm Arastirma
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Tablo 3: Bilango Rasyolan

Fonlama Yapisi 1C25 4C25 1026 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Kredi/Mevduat Oram 7% a3% a2% -1,1% 3,8% -1,1%
TL Kredi/Mevduat Gram 8% 1% 92% 0,5% 9,9% 0,5%
Y¥P Kredi/Mevduat Oram 69% 67% 64% -3,2% -5,2% -3,2%
Vadesiz Mevduat/Mevduat 31,0% 33,5% 33,6% 0,0% 2,6% 0,03%
Vadeli Mevduat/mevduat 69% Bh% 66% 0,0% -2,6% -0,03%
Aktif Kalitesi 1025 4C25 1026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Takipteki Kredi Oram 3,0% 3,7% 3,8% 0,1% 0,3% 0,1%
Net Kredi Riski Maliyeti 2,35% 1,87% 1,25% -0,6% -1,1% -0,6%
Met Kredi Riski Maliyeti (Kiimiile) 0,60% 2,32% 0,32% -2,0% -0,3% -2,0%
Asama 1 Krediler/ Toplam Krediler 89,5% 88,3% 87,8% -0,5% -1,7% -0,5%
Asama 2 Krediler/Toplam Krediler 7,0% 8,0% 8,4% 0,4% 1,4% 0,4%
Toplam Karsihk/Takipteki Kredi Oram 113,5% 108,1% 105,6% -2,6% -7,9% -2,6%
Sermaye Yeterlilik ve Kaldiragc Oram 1025 4C25 1026 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Cekirdek Sermaye Yeterliligi Oram 14,6% 15,0% 11,7% -3,3% -2,9% -3,3%
Ana Sermaye Yeterliligi Oram 16,0% 16,2% 13,9% -2,4% -2,1% -2,4%
Sermaye Yeterlilidi Oram 20,0% 20,0% 17,1% -2,9% -2,9% -2,9%
Kaldrac 11,1 10,8 11,3 54,6% 15,9% 0,55
Kredi Kinhmlan 1C25 4C25 126  Ceyreklik % Yilhk % YtD
TL Krediler/Krediler 70,0% 72,0% 7Z,1% 0,1% 2,0% 0,1%
¥P Krediler/Krediler 30,0% 78,0% 77,9% -0,1% -2,0% -0,1%
TL Mevduat/Mevduat 66,8% 65,4% 64,3% -1,1% -2,5% 1,1%
¥P Mevduat/Mevduat 33,2% 34,6% 35,7% 1,1% 2,5% 1,1%
Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatinm Aragtirma
Tablo 4: Karhhik Rasyolan (Ceyreklik) 1C25 4025 1026 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Aktif Karlihg 2,1% 2,3% 2,3% -0,03% 0,17% 0,17%
Ozkaynak Karlihig: 22, 7% 25,0% 25,0% 0,08% 2,37% 2,32%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 2,17% 3,13% 3,23% 0,10% 1,07% 1,07%
Karhlik Rasyolan (Kiimiile) 1C25 4C25 126  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Aktif Karliig 2,1% 2,0% 2,3% 0,28% 0,17% 0,17%
Ozkaynak Karlihig: 22, 7% 21,5% 25,0% 3,51% 2,37% 2,32%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 2,2% 2,5% 3,2% 0,77% 1,07% 1,07%
Verimlilik Rasyolan 1025 4C25 1026  Ceyreklik % Yilhk % Y'tD
Faaliyet Giderleri/ Toplam aktifler 3,8% 3,6% 4.1% 0,46% 0,33% 0,33%
Komisyon GelirlerifKrediler 1,74% 1,89% 1,66% 1,66% -0,07% -0,07%
Komisyon Gelirleri/ Toplam aktifler 3,47% 4,09% 3,07% 3,57% 0,10% 0,10%
Komisyon Gelirleri/Faaliyet Giderleri 92,4% 112,4% a7,3% -25,06% -5,06% -5,06%
Kaynak: Banka Finansallar, Seker Yafirim Aragtirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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