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Net Kar Gelisimi (Mn TL) - Son Ceyrek
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AKBNK'In  2C26 sonuglar, gugli komisyon Uretimine kargin mevduat
maliyetlerindeki yulkselisin marji baskiladigi zorlu bir déneme isaret etti.
Konsolide net kar ilk yarida yillik %38 artisla 34,3 milyar TL'ye ulasirken, ikinci
Geyrekte ticari kardaki dlsls ve artan karslliklarla geyreklik %21 geriledi; ilk
yari 6zkaynak karli§g %22,2 oldu. Swap dizeltiimis net faiz marj ikinci
Geyrekte 25 baz puan daralarak %3,0'a gerilerken, komisyon gelirleri yillik
%35, faaliyet giderleri %37 artt. Kur etkisi hari¢ kimdlatif net kredi risk
maliyeti 220 baz puana ylkselirken takipteki kredi orani %3,5'te sabit kald..
Tedbirlerin kaldirimasiyla CET1 orani %11,3'e indi. Yonetim bu tabloyla birlikte
2026 6zkaynak karliigi rehberini %23 ile %25 araligina, swap duzeltilmis net
faiz marji rehberini ise %3,2 ile %3,5 aralidina indirdi. Konsolide finansallardan
kendi hesapladidimiz oranlara goére ik yarida komisyon gelirleri faaliyet
giderlerinin %94'UnU karsilamis olup, bu oran karsilastirdigimiz alti biylk
banka arasinda en ylksek seviyededir.

Degerleme, sermaye kisith temetty iskonto modeli ve dezenflasyon
patikasina paralel gerileyen bir 6zkaynak maliyeti egrisi Uzerine kuruldu;
2026'da %42 olan 6zkaynak maliyeti 2031'de %24'e, terminalde %22'ye
inmektedir. Bankanin agikladidi verilerden yaptigmiz hesaplamaya gore
TUFE'ye endeksli menkul kiymetler aktiflerin %6,4'lin{i olusturmakta ve 2026
marjinin yaklasik 1,9 puanini sadlamaktadir; bu kalem hari¢ tutuldugunda
Gekirdek bankacilik mariji yalnizca %11 civarinda kalmaktadir. Dezenflasyonla
endeksli tahvil gelirinin marja katkisinin yaklasik 1,1 puan eriyecegdini, buna
karsilik faiz indirimleriyle mevduat maliyetlerinin kredi getirilerinden hizl
gerilemesi sayesinde c¢ekirdek marjin  2031'de %31'e toparlanacagini
ongoriyoruz. 2026 tahminlerimiz yonetim rehberiyle uyumludur. Bankanin
CET1 orani yaklasik %11'e inmisken %20 temettl dagittigini dikkate alarak
temettl kapasitesini yaklasik %11 CET1 hedefiyle sinirladik. Uzun vadede
bankanin bugiinkii tstiin karliigini oldugu gibi sonsuza tasimiyor, 6zkaynak
maliyeti lizerindeki fazlanin yalnizca Ugte birinin kalici olacagdini varsayiyoruz.

Degerleme tarafinda, gli¢lii komisyon franchise'l ve kendi hesapladidimiz
%68'lik risk agirlikli varlik yogunlugunun sagladidi sermaye verimiiligi, hissenin
orta vadeli potansiyelini destekleyen temel unsurlardir. Bu dogrultuda
belirledigimiz 102,75 TL hedef fiyat, 70,65 TL'lik kapanisa gore %45,4 ylkselis
potansiyeline, 3,24 TL'lik beklenen temettiyle birlikte yaklasik %50 toplam
getiriye isaret etmektedir. Bu getiri ayni dénem igin %37 olan &zkaynak
maliyetinin yaklasik 13 puan Uzerinde kaldigindan 6nerimiz AL yoniindedir.
Hedef fiyatimizin konsensis ortalamasinin hafif lizerinde kalmasinin baslica
kaynadi, faiz indirim donglslinde ¢ekirdek marjin gugli toparlanacadi
varsayimimizdir. Faiz indirimlerinin mevduat maliyetlerini beklenenden hizl
dislrmesi yukari yonll; ¢ekirdek marj toparlanmasinin  gecikmesi,
enflasyonun beklenenden hizli gerileyerek endeksli tahvil gelirini eritmesi ve
tuketici kredilerinde aktif kalitesindeki bozulmanin siirmesi ise baslica asagi
yonlu risk unsurlandir. Cekirdek marjin 2027 sonrasinda 6ngdriimiizden 0,2
ile 0,5 puan zayif kalmasi durumunda getiri potansiyelinin &zkaynak
maliyetinin altina diisecedini belirtmek isteriz.

Sirket Bilgi Notu / 25 Eyliil 2026
AKBNK / Akbank

Hedef Fiyat ~ Hisse Fiyat
106,00% 70.65%

Hisse Bilgileri

Sektor

BiST islem Pazan

Dahil Oldugu Ulusal Endeksler
Odenmis Sermaye (Mn TL)
Ozkaynaklar (Mn TL)

Piyasa Degeri (Mn TL)

Halka Aciklik Orani (%)

Fiyat Kazang

PD/DD

Ortaklik Yapisi

Getiri Potansiyeli

%50

Banka

Yildiz Pazar

XU030
5,200
324,746
367,380
520

55

11

Pay (%) Pay Tutari1 (Mn TL)

DIGER 55.9 2,906
HACI OMER SABANCI HOLDING ANONIM SiRK... 408 219
ZIRAAT PORTFOY BIST LiKiT BANKA ENDEK... 3.4 175
Fiyat & Performans Haftalik Aylik Yilk
En Diigiik 68.95 62.80 51.40
Fiyat En Yiiksek 74.25 76.30 90.60
Ortalama 71.97 71.93 7010
AKBNK -1.3% -2.0% 1.2%
Getiri .
BiST100 - Goreceli 3.5% 10.3% -1.9%
Son 1Yilda 100 TL Ne Oldu?
— XU100 — AKBNK USD-TCMB
150
135
| 120
Vi W% W 105
WMJ 90
75
| | | | .
01-10-25 01-01-26 01-04-26 01-07-26
(cCTRELETE(YIRA 6A25 6A26 Ded. 2G25 2G26  Deg.
Net Faiz Gel./Gid. 36,444 83173 128.2% 18,569 42,576 129.3%
NetUcr. Kom. Gel./Gid. 48,467 64,433 32.9% 25801 34275 32.8%
Ticari K/Z (Net) 3,668 -20,563 - -2,313 -15606 -
Vergi Oncesi K/z 29,301 45207 54.3% 1,829 19,092 54.28
NetK/zZ 24,851 34,378 383% M124 15199 36.6%
Marijlar
Ozsermaye Karlilik 10.2% M.3% 11yp - - -
Aktif Karlilk 1.0% 1.0% O0dyp - - -
Net Faiz Mariji 1.6% 28% 1.2yp 08% 14% 0.6yp
Net Kar Mariji 29.3% 233% -6.0yp 251% 198% -5.3yp
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Aktifler (Mn TL) 2024/06 Dikey 2025/06 Dikey 2026/03 Dikey 2026/06 Dikey Deg.

Sirket Bilgi Notu / 25 Eyliil 2026
AKBNK / Akbank

Finansal Varliklar 804,034 36.9% 1,036,376 36.8% 1127845 33.0% 1,223,270 32.8% 8.5%
Nakit ve TCMB 412,804 18.9% 515,770 18.3% 576,734 16.9% 615,014 16.5% 6.6%
Bankalar 66,507 3.0% 85,945 3.0% 75,077 2.2% 43,239 1.2% -42.4%
Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 1,280 0.0% a.d.
Menkul Degerler Portfoyii 10,768 0.5% 23,738 0.8% 28,160 0.8% 29,819 0.8% 5.9%
Krediler 1100126 50.5% 1,446,276 513% 1,884,654 551% 2,061,098 55.3% 9.4%
Beklenen Zarar Karsiliklar (-) 34,477 1.6% 57714 2.0% 75,665 2.2% 84,516 2.3% N.7%
Takipteki Krediler 25,037 11% 52,747 1.9% 71,668 21% 79,165 21% 10.5%
Ortaklik Yatirmlari 53,813 2.5% 77,576 2.8% 92,667 2.7% 100,536 2.7% 8.5%
Maddi Duran Varliklar 25,843 1.2% 37640 1.3% 49,670 1.5% 50,130 1.3% 0.9%
Toplam Varliklar 2,180,576 100.0% 2,818,348 100.0% 3,419,803 100.0% 3,727,680 100.0% 9.0%
2024/06 Dikey 2025/06 Dikey 2026/03 Dikey 2026/06 Dikey Deg.

Mevduat 1,403,594 64.4% 1,803,889 64.0% 2,216,603 64.8% 2,382,280 63.9% 7.5%
Para Piyasalarina Borglar 95,467 4.4% 128,386 4.6% 144,469 4.2% 159,819 4.3% 10.6%
Alinan Krediler 225,934 10.4% 249,995 8.9% 221,375 6.5% 26717 7.2% 20.7%
ihrag Edilen Menkul Degerler 62,737 2.9% 131,798 47% 196,703 5.8% 228187 61% 16.0%
Toplam Yiikiimliiliikler 1,959,482 89.9% 2,559,447 90.8% 317,205 91.2% 3,402,934 91.3% 9.2%
Ozkaynaklar 221,093 101% 258,901 9.2% 302,598 8.8% 324,746 8.7% 7.3%
Odenmis Sermaye 5,200 0.2% 5,200 0.2% 5,200 0.2% 5,200 01% 0.0%
Gecmis Yillar Karlari veya Zararlari 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% a.d.
Net Donem Kari veya Zarari 24,108 11% 24,852 0.9% 19179 0.6% 34,378 0.9% 79.3%
Toplam Kaynaklar 2,180,576 100.0% 2,818,348 100.0% 3,419,803 100.0% 3,727,680 100.0% 9.0%
2024/06 Dikey 2025/06 Dikey 2026/03 Dikey 2026/06 Dikey Deg.

Faiz Gelirleri 2171 588.8% 297,916 817.5% 162,844 4011% 349,461 420.2% 17.3%
Faiz Giderleri (-) 175,305 488.8% 261,472 717.5% 122,247 3011% 266,288 320.2% 1.8%
Net Faiz Gelirleri 35,865 100.0% 36,444 100.0% 40,597 100.0% 83173 100.0% 128.2%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 29,859 83.3% 48,467 133.0% 30,158 74.3% 64,433 775% 32.9%
Net Ticari Kar/Zarar -3,324 -9.3% 3,668 101% -4,957 -12.2% -20,563 -24.7% ad.
Diger Faaliyet Gelirleri 6,396 17.8% 4,037 1% 3,395 8.4% 5,659 6.8% 40.2%
Faaliyet Giderleri (-) 23,473 65.4% 33,462 91.8% 20,875 51.4% 43,960 52.9% 31.4%
Karsihk Oncesi Kar/Zarar 68,823 191.9% 92,661 254.3% 69,265 170.6% 132,933 159.8% 43.5%
Beklenen Zarar Karsiliklan Giderleri (-) 8,225 22.9% 18,240 50.0% 1,914 29.3% 26,369 31.7% 44.6%
Diger Karsiliklar Giderleri (-) 18 0.0% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0% ad.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 27,795 77.5% 29,301 80.4% 26,115 64.3% 45,207 54.4% 54.3%
Vergi (-) 3,687 10.3% 4,450 12.2% 6,937 171% 10,829 13.0% 143.3%
Ddnem Net Kari veya Zarari 24,108 67.2% 24,851 68.2% 19179 47.2% 34,378 21.3% 38.3%
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Finansal Oranlar

Sirket Bilgi Notu / 25 Eyliil 2026
AKBNK / Akbank

2024/06  2024/09  2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Net Faiz Mariji (Ceyreklik) 11% 0.7% 0.8% 0.8% 0.8% 1.2% 1.4% 1.5% 1.4%
Net Kar Marji (Ceyreklik) 33.0% 28.8% 24.9% 33.9% 251% 22.7% 26.7% 271% 19.8%
Ozsermaye Karlilik 28.5% 22.0% 18.7% 18.4% 17.7% 18.9% 21.0% 21.8% 22.0%
Aktif Karlilik 3.2% 2.3% 1.9% 1.8% 17% 1.7% 1.9% 2.0% 2.0%

2024/06  2024/09  2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Mevduat Biiyiime 48.3% 40.6% 28.2% 28.0% 28.5% 28.0% 326% 32.4% 321%
Krediler Bliyiime 58.0% 541% 48.0% 38.0% 30.3% 32.7% 38.0% 39.2% 42.3%
Net Faiz Biiyiime (Geyreklik) 71.2% -45.2% -5.4% -4.6% 8.4% 125.2% 119.5% 1271% 129.3%
Net Ticari Kar Zarar Biiyiime (Ceyreklik) - -91.9% -40.4% - - - - - -
Net Kar Biiyiime (Ceyreklik) -46.2% -55.8% -38.6% 41% 1.9% 55.7% 98.7% 39.7% 36.6%

2024/06  2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Sermaye Yeterlilik Orani 19.3% 20.5% 211% 20.0% 20.3% 20.2% 20.0% 171% 17.5%
Ozsermaye / Krediler 20.7% 19.8% 19.4% 18.7% 18.6% 17.9% 181% 16.7% 16.4%
Ozsermaye / Mevduat 15.8% 15.3% 15.4% 14.5% 14.4% 14.4% 15.0% 13.7% 13.6%

2024/06  2024/09  2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Alinan Krediler / Aktifler 4.4% 4.3% 3.8% 4% 4.6% 4.8% 4.3% 4.2% 4.3%
Alinan Krediler / Ozkaynaklar 43.2% 42.7% 39.7% 45.9% 49.6% 52.8% 46.6% 47.7% 49.2%
Krediler / Aktifler 48.9% 51.2% 49.3% 48.0% 49.3% 511% 51.3% 52.9% 53.0%
Ozsermaye / Aktifler 101% 101% 9.6% 9.0% 9.2% 9.2% 9.3% 8.8% 8.7%
Alinan Krediler / Ozkaynaklar 43.2% 42.7% 39.7% 45.9% 49.6% 52.8% 46.6% 47.7% 49.2%
Kredi / Mevduat 75.9% 77.5% 79.4% 776% 77.0% 80.3% 82.6% 81.6% 83.0%
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Takipteki Krediler Orani 2.2% 2.6% 2.8% 3.4% 3.5% 3.6% 3.5% 37% 37%
Takipteki Krediler Karsilik Orani 137.7% 120.2% 123.6% 13.5% 109.4% 112.0% 1081% 105.6% 106.8%
Net Kredi Risk Maliyeti 3.2% 3.3% 37% 41% 4.2% 4.4% 41% 4.2% 4.3%

YASAL UYARI BOLUMU

Burada yer alan bilgiler Trive Yatinim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedgildir.
Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, herhangi bir yatirim aracinin alm-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Trive
Yatinm tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardanTrive Yatinm sorumlu

degildir.
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