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Beklentilerle uyumlu 4¢25 sonuglari ve 2026 biitgesi

9 Akbank, 4C25’te 18.000mn TL'lik konsenslis ve 17.829mn TL'lik Tera tahminleriyle
paralel olarak 18.331mn TL konsolide olmayan net kar agikladi. Bankanin net kar
ceyreklik bazda %30, yillik bazda ise %99 artis gostererek, %25 6zkaynak karlihgina
ulasti. Boylece Akbank’in net kari 2025’te yillik %35 artarken, 6zkaynak karlihg %22
seviyesinde gerceklesti. 4C25’te bilango ve gelir tablosu kalemlerinin tamaminin
tahminlerimizle genel olarak uyumlu gergeklestigini gozlemliyoruz. Ozetle, giiclii
hacim artisi, belirgin net faiz marji genislemesi, komisyon gelirlerindeki gliclu artis,
kontrol altinda tutulan maliyet artisi ve risk maliyetindeki dlistis sonuglari destekleyen
ana unsurlar oldu. Ayrica, degerleme kazanglarinin destegiyle 6zkaynaklarin geyreklik
%12 artmasi dikkat g¢ekici olup, bu yilliklandiriimis %47 defter degeri bliyimesine
isaret etmektedir.

Q? Detaylara baktigimizda, TL kredi hacmi 4C25’te ceyreklik %11 artarken, banka ticari
kredilerde pazar payi kazanmaya devam etmis, tiiketici kredilerinde ise mevcut payini
korumustur. Yabanci para kredilerde ise %6 ceyreklik artis kaydedildi. Mevduatlar,
diistuk TL kredi-mevduat orani avantajiyla artan toptan fonlama kullaniminin etkisiyle
dovizle dizeltilmis bazda geyreklik %6 bliylimUstiir. Swapla dizeltilmis net faiz mariji,
TL fonlama maliyetlerindeki disiisiin etkisiyle ceyreklik 49bp genislemistir. TUFEX
kagitlardan yazilan gelir ise 3C’teki yiiksek bazdan hafif gerilemistir. Ote yandan,
piyasa islem gelirleri 3C'teki gorece dislik bazdan yeniden artis géstermistir. Dovizle
dizeltilmis risk maliyeti, sektore kiyasla daha disiik net takipteki kredi alacak girisleri
ve yil sonu model revizyonlarinin olumlu etkisiyle 4C25’te ¢eyreklik bazda belirgin
sekilde duserek 174bp seviyesine gerilemistir. Toplam kredi karsilik orani ise halen
yeterli bir seviye olan %4’de korunmustur. Komisyon gelirleri, tim segmentlerin
katkisiyla 4C25’te yillik %57 artarken; faaliyet giderlerindeki artis ivmesi, sinirli
personel gideri artisi sayesinde yillik %30 ile kontrol altinda kalmistir. Son olarak,
BDDK hosgorileri dncesi konsolide gekirdek sermaye orani ¢eyreklik bazda biytk
Olglide yatay seyretmis, cekirdek sermaye orani 4C25 sonunda %12,5 seviyesine
ulagmistir.

) Akbank yoénetimi 2026 yilina iliskin beklentilerini de paylasmistir. Buna gore banka,
yaklasik %4 GSYH biiyiimesi (Tera: %4,0), %22-25 TUFE enflasyonu (Tera: %23,3) ve
%28-31 politika faizi (Tera: %28,0) 6ngormektedir. 2026 i¢cin>%30 TL kredi buytimesi
(Tera: %30)i¢cin>%10 YP kredi artisi (Tera: %6), swapla dizeltilmis net faiz marjinda
yaklasik 150bp genisleme ile ~%4 seviye (Tera: +141bp), ~200bp dovizle dizeltilmis
risk maliyeti (Tera: 202bp),>%30 komisyon geliri artisi (Tera: %28) ve dusik %30’lar
seviyesinde faaliyet gideri artisi (Tera: %33) hedeflenmekte olup, bunun sonucunda
yuksek %20’ler seviyesinde Ozkaynak karliigina (Tera: %29) ulasiimasi
beklenmektedir. Banka, en yiksek net faiz marji ve reel 6zkaynak karlihgi seviyelerine
2026 yil sonu itibariyla ulagmayi hedeflemektedir. 2026 bitge beklentilerinin
tahminlerimizle biylk 6lglide uyumlu oldugunu degerlendiriyoruz. Buna ek olarak
banka, 3 yillik stratejik hedeflerini de paylasmistir. Bu kapsamda, 6zel bankalar
arasinda ticari kredilerde ~300bp, tlketici kredilerinde (kredi kartlari harig) ~100bp,
TL vadesiz mevduatta ~200bp pazar payr kazanimi; ayrica ~%100
komisyon/operasyonel gider orani ve <%35 operasyonel gider-gelir orani
hedeflenmektedir. Giglu likidite, sermaye ve karsilik yapisi dikkate alindiginda pazar
pay! hedeflerini ulasilabilir bulurken, verimlilik hedeflerinin gorece iddiali oldugunu
dlsunlyoruz. Hisse basina 107,18 TL olan 12 aylik hedef fiyatimizi koruyoruz, %2
temettu verimi dahil toplam %20 getiri potansiyeli sunmaktadir. Akbank i¢in Endeks
Ustii Getiri tavsiyemizi koruyoruz.

Endeks Ustii Getiri

03 Subat 2026
Fiyat Veriler
Hisse Fiyati (TL) 90.95
Piyasa Degeri(TLmn) 472,940
12-aylik Hedef Fiyat (TL/hisse) 107.18
12-aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 557,324
12-aylik Getiri Potansiyeli %18
Temettii Verimi %2
Finansallar (TL mn) 2024 2025 2026E 2027E
Net Faiz Geliri (swap) 41,765 64,242 132,402 167,734
%y/fy 54 106 27
Net Dénem Kan 42,366 57,247 99,463 120,787
%y/fy 35 74 21
Ozkaynaklar 240,348 310,158 405,500 506,718
%y/fy 29 31 25
Marjlar (%) 2024 2025 2026E 2027E
Net Faiz Marji (swap) 2.1 2.4 3.8 3.9
Gider/Gelir 64 61 53 53
Risk Maliyeti 148 238 205 155
Carpanlar 2024 2025 2026E 2027E
F/K(TL, x) 6.7 5.7 4.8 3.9
PD/DD (TL, x) 1.19 1.05 1.17 0.93
Ozkaynak Getirisi (TL,% 19.0 21.5 28.6 27.0
Hisse veriler
Hisse Kodu AKBNE.IS AKBNK TI
Sektor Bankacilik
Hisse Adedi(mn) 5,200
3Aort. islem Hacmi (mn Us$179.9
52-haftalik Aralik TL48.50 - TL92.95
Piyasa veriler
BIST-100 13,621
TL/USS 43.4168
Fiyat Grafig
TL AKBNEK s BIST-100 Relatif (end eksle nmis, sag)
95.0 120
85.0 110
75.0 100
65.0 90
55.0 20
45.0 4 } } } } } } } } 70
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Fiyat Performans 1A 3A 6A Yillik
TL Nominal %24 %49 %36 %46
BIST-100 Relatif %4 %21 %8 %5
Ana Hissedarlar

Sabanci Grubu %49
Halka Aciklik %51
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Litfen bu raporun sonundaki 6nemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin énimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Ustii Getiri R
dngoriiyor.

Analist, hisse senedinin 6nimuzdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dniimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks Al etin bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimlilugu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagl kuruluslari, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




