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“Akbank Yilin Uciincii Ceyredinde Beklentiler
Dogrultusunda Bir Performans Sergiledi...”

Oneri : "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 112,50TL Akbank’in 3C2026'daki konsolide olmayan net dénem Kkari,
ceyreksel bazda %23,7, yillk bazda ise %17,5 disusle

Reuters/Bloomberg AKBNK.IS/AKBNK.TI o -
Soktdr = 11.600mn TL olarak gergeklesmistir. Piyasanin net kar
Dahil Oldudiu Ulusal Endeks| U030, XUOS0. XUL00 beklentisi 11.824mn TL, bizim beklentimiz ise 11.161mn TL
o __ugf___usa elsler ' ’ idi. UglincU ceyrek kariyla birlikte Banka’nin yilin ilk dokuz
Islem Gordiigi Pazar Yide Pazar  5vindaki net dénem kari, gecen yilin ayni dénemine gére
Al 2L UL 13USD o418,1 artarak 45.978mn TL'ye ulasmistir.
BiST 100 11.165 225 USD
TL/$ (TCMB Alig) 49700 Net faiz gelirleri, Gglnci geyrekte ceyreksel %9,3 azalarak
Diisiik / Yiiksek Son 1Y 5649TL 90,06 TL 38,6 milyar TL'ye gerilemistir. Enflasyon varsayiminin
Hisse Adedi (mn) 5200 %30’dan %?29,5’e indirilmesi ve yiiksek baz etkisiyle TUFE'ye
Piyasa Degeri (mn TL) 327.600TL  endeksli tahvil gelirleri 20,8 milyar TL'den 17,3 milyar TL'ye
Fiili Dolagim daki Pay Orani 529%  dusmistir. Swap giderleri 18,1 milyar TL'den 21,2 milyar
Halka Agiklik 52,0% TL'ye ylkselirken, swap sonrasi net faiz geliri %29,1 azalisla
Yabanct Yatirimei Takas Orani 383% 17,4 milyar TL olarak hesaplanmistir. Net licret ve komisyon
Yerli Yatirim ci Takas Orani 6L7%  gelirleri ceyreksel %1,7 artarak 34,8 milyar TL'ye,
TL Getiri 1 Aylik 3 Aylik 1 Yilhik . . .. . . ’
operasyonel giderler ise %6,4 yikselisle 36,3 milyar TL'ye
Akbank -10,1% -4,3% 11,0% . ) S : .
: ulasmistir. Béylece komisyon gelirlerinin operasyonel giderleri
BIST-100 -113%  -18,4% 2,7% Kareil %100.6d %06 1'e inmistir. Yéneti
BIST-100 Géreceli 14%  17.4% g1 Karslama orani %100,6'dan %96,1%e inmigtir. Yonetim,
Giinliik Ort. is. Hac.mn TL 10.916 e_konomlk. aktlvvltedekl ) yavasla.mar?lr? kredi vve o_deme
(mn TL) 2C2026  3G2026 %Deg. Sistemleriyle baglantili Gcret gelirlerini sinirladigini; sigorta
Aktifler 3.727.680 3.879.556 41% aracihdi, varlik yonetimi ve para transferi gelirlerinin ise
Krediler 2.061.098 2.149.959 43% blUylUmeyi destekledigini belirtmistir. Ticari zarar, Onceki
Mevduat 2.382.280 2.498.116 49% ceyrekteki 15,6 milyar TL'den 17,9 milyar TL'ye cikarken,
Ozsermaye 324.746  330.258 17% karsilik giderlerinin  %?22,3 azalarak 11,2 milyar TL'ye
Net Faiz Geliri 42576 38.624 -93% gerilemesi karhligi desteklemistir. Diger faaliyet gelirleri 2,4
Net Kar / Zarar 15199 11600  -23.7% milyar TL'ye, istirak gelirleri ise 4,5 milyar TL'ye ulasmistir.
FIK___PDDD  Banka, bu ceyrekte 1.714mn TL’si Rekabet Kurulu cezasina
Akbank 5,09 099 jliskin olmak Uzere toplam 2.027mn TL dier karsilik gideri
BIST-Banka 4,68 0,94 L
; kaydetmistir.
BiST-100 9,93 0,97
EMEA Bank** 9,50 1,15 o . .
T . VI o
Ortakiik Yaprst (ilk 2) Pay Orant Akbank, ikinci g?yrekte revize etE|g| % 3,2 ./03.,5. net faiz mariji
Diger 55830 V€ %23-%25 Ozkaynak karliigi beklentilerini korumustur.
Haci Omer Sabanci Holding 4075% Ancak yonetim, yilhk kimdlatif marjin hedef arahiginin hafif
HISSE PERFORMANSI altinda kalabilecegini ve 6zkaynak karliligi hedefine ulagsmanin
1,5 100 zorlayici oldugunu belirtmistir. Uglincli ceyrekte dip yapan

:;\;:,N’\W 75 marjin eyllil sonundan itibaren toparlandidi, ekim itibariyla
L0 50 izlenen doérdincid cgeyrek swap dizeltilmis marjin %3,2'nin
05 Uzerinde oldugu paylasiimistir. Aralikta ilave faiz indirimi

= BIST-100 Goreceli Getiri 25 , o /e . X . .. .
——— AKBNK(sa§ eksen) olmasa da 2027'ye %3,5'in Uzerinde marjla girilmesi
01’210.2025 12.01.2026 13.04.2026 13.07.2026 12.10.2026O beklenir‘ker‘ll guncel marJInaI meVduat mallyetl yaklaslk 0/036

*28.10.2026 verileri kullaniimistir. **Kaynak : Bloomberg olarak aglklanmlstlr.




Banka'nin TL brit kredileri tigincl geyrekte %2,2, yabanci para kredileri
Dolar bazinda %4,8 blyUmdstlr. TL misteri mevduatlari %1,8 artarken,
toplam muisteri mevduati %5,4 ylikselmistir. Vadesiz mevduat %6,9
artisla 813,2 milyar TL'ye ulasirken, toplam mevduattaki payr %31,9'dan
%32,6'yva cikmistir. Brit kredi/mevduat orani ise ©6nceki ceyrekteki
%86,5ten %86,1’e gerilemistir.

Kredi mevduat orani %86, 1...

Ozkaynak karlihgi %14,2... Mevduat maliyetlerindeki iyilesmeye karsin, kredi getirilerindeki dists ve
TUFE endeksli tahvillerin etkisiyle net faiz marji gerilerken, 6zsermaye
karlii§i %%14,2’ye dismistir. Ote yandan, sermaye vyeterlilik orani
ceyreksel bazda 26 baz puan artarak %17,74'e ylkselmistir. Ana sermaye
yeterlilik orani %14,23, cekirdek sermaye yeterlilik orani ise %11,98
olarak gerceklesmistir.

3G626-2G26  3G26-3C25

6zet Finansallar Solo (mn TL) 362025 9A2025  4G2025 162026  2G2026  3C2026 9A2026

Deg. Deg.
Aktif 3.028.776 = 3.028.776 3.336.006 3.419.803 3.727.680 3.879.556 = 3.879.556 4,1% 28,1%
Krediler 1.614.304 = 1.614.304 1.782.069 1.884.654 2.061.098 2.149.959 = 2.149.959 4,3% 33,2%
Takipteki Krediler 60.409 60.409 65.281 71.668 79.165 86.042 86.042 8,7% 42,4%
Menkul Kiymetler 706.210 706.210 734.773 719.637 786.696 809.771 809.771 2,9% 14,7%
Mevduat 1.926.816 = 1.926.816 2.071.580 2.216.603 2.382.280 2.498.116 = 2.498.116 4,9% 29,6%
Ozsermaye 277.363 277.363 310.159 302.598 324.746 330.258 330.258 1,7% 19,1%
Net Kar 14.065 38.916 18.331 19.179 15.199 11.600 45,978 -23,7% -17,5%
Ortalama Ozsermaye Karliigi 21,0% 20,4% 25,0% 25,0% 19,4% 14,2% 20,2% -520bp -680bp
Ortalama Aktif Karlilik 1,9% 2,0% 2,3% 2,3% 1,7% 1,2% 1,8% -50bp -70bp
Net Faiz Marji 4,20% 3,5% 4,87% 5,16% 5,13% 4,37% 5,1% 76bp 17bp
Takipteki Krediler Orani 3,74% 3,74% 3,66% 3,80% 3,84% 4,00% 4,00% 16bp 26bp
Sermaye Yeterlilik Orani 20,24% 20,24% 19,98% 17,06% 17,48% 17,74% 17,74% 26bp -250bp

Kaynak: Akbank, Ziraat Yatirm

Banka'nin takipteki kredi orani, Uglincli ceyrekte %3,84'ten %4,00'e

Sorunlu  kredi orani yukselirken, takipteki krediler icin ayrilan karsilik orani yaklasik 210 baz

%4,0... puan azalarak %65,2'ye gerilemistir. Ote yanan, sermaye yeterlilik orani
ise geyreksel bazda 26 baz puan artarak %17,74 olarak gergeklesmistir.
Ana sermaye yeterlilik orani %14,23, cekirdek sermaye yeterlilik orani ise

%11,98 seviyesinde kaydedilmistir.
Fonlamada kademeli Banka’nin yil sonundaki enflasyon beklentisi %30 iken, 2027 yil sonu
rahatlama bekleniyor... enflasyon tahminleri %?25-27 araligindadir. Siki durusun slrmesi

beklenirken, 2027 vyil sonundaki politika faizinin %230 olmasi
ongorilmektedir.  Yonetim, makroihtiyati &dnlemlerde bazi segici
degisiklikler olabilecegini dile getirse de kredi blylmesine yonelik
sinirlarin ~ kapsamli  bicimde gevsetiimesini temel senaryosuna
koymamaktadir. Akbank, 2027'de dezenflasyonun ve faiz indirimlerinin
daha 6nce 6ngordiklerinden daha yavas ilerleyebilecegini 6ngérmektedir.
2027 marj toparlanmasinin, hizh faiz indirimleri ve agresif kredi
blylimesinden ziyade, fonlama maliyetlerindeki kademeli rahatlamaya ve
aktif kompozisyonunun iyilesmesine dayanmasi beklenmektedir. Banka,
fon piyasasindaki gelismelerin kredi portféylne olasi dolayh etkisini su an
itibariyla 6nemsiz olarak dederlendirmektedir. Son olarak, BDDK onay
sirecinin  ilk yanda tamamlanmasinin  beklendigi IRB  (icsel
Derecelendirmeye Dayali Yaklasim) sistemine gegisin, sermaye yeterlilik
oranlarina yaklasik 200 baz puan pozitif katki saglayabilecegi dile
getirilmistir.
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3C26-2G26  3C26-3C25

Akbank Solo Bilango (mn TL) 3G2025 9A2025 4G2025 1C2026 2C2026 32026 9A2026 Deg. Deg.
Nakit ve Nakit Benzerleri 508.234 508.234 593.457 576.734 615.014 640.394 640.394 4,1% 26,0%
Krediler 1.614.304 1.614.304 | 1.782.069 1.884.654 2.061.098 2.149.959 = 2.149.959 4,3% 33,2%
TL 1.174.810 = 1.174.810 | 1.300.821 1.378.003 1.517.781 1.551.754 = 1.551.754 2,2% 32,1%
YP 439.494 439.494 481.248 506.651 543.317 598.205 598.205 10,1% 36,1%
YP - USD 10.591 10.591 11.228 11.415 11.670 12.230 12.230 4,8% 15,5%
USD/TRY 41 41,50 43 44 47 49 49 5,1% 17,9%
Tuketici Kredileri 366.240 366.240 410.642 427.025 460.637 458.482 458.482 -0,5% 25,2%
Konut Kredileri 89.685 89.685 98.149 104.275 104.905 103.934 103.934 -0,9% 15,9%
Tasit Kredileri 3.860 3.860 4.298 3.811 3.104 2.441 2.441 -21,4% -36,8%
Ihtiyag ve Diger Krediler 199.929 199.929 226.089 224.969 249.880 252.006 252.006 0,9% 26,0%
Kredili Mevduat Hesabi 72.264 72.264 81.545 93.420 102.107 99.427 99.427 -2,6% 37,6%
Toplam Kredi Kartlari 361.776 361.776 403.896 431.456 469.632 495.537 495.537 5,5% 37,0%
Diger Krediler 886.288 886.288 967.531 1.026.173 1.130.829 1.195.940 | 1.195.940 5,8% 34,9%
Takipteki Krediler 60.409 60.409 65.281 71.668 79.165 86.042 86.042 8,7% 42,4%
Takibe Déntisen Yeni Kredi 17.468 42.397 15.179 17.025 20.832 19.960 57.817 -4,2% 14,3%
Aktiften Silinen 579 1.427 1.103 1.087 887 2.562 4.536 188,9% 342,6%
Tahsilat 4.348 12.279 4.689 5.289 9.205 6.199 20.693 -32,7% 42,6%
Ozel Karsiliklar 37.165 37.165 41.596 46.986 53.261 56.072 56.072 5,3% 50,9%
Menkul Kiymetler 706.210 706.210 734.773 719.637 786.696 809.771 809.771 2,9% 14,7%
Toplam Aktifler 3.028.776  3.028.776 | 3.336.006 3.419.803 3.727.680 3.879.556 3.879.556 4,1% 28,1%
Mevduat 1.926.816 = 1.926.816 | 2.071.580 2.216.603 2.382.280 2.498.116 = 2.498.116 4,9% 29,6%
TL 1.284.386 = 1.284.386 | 1.355.137 1.424.784 1.574.270 1.583.053 = 1.583.053 0,6% 23,3%
YP 642.431 642.431 716.443 791.818 808.010 915.063 915.063 13,2% 42,4%
YP - USD 15.481 15.481 16.715 17.840 17.356 18.708 18.708 7,8% 20,8%
Alinan Krediler 146.421 146.421 144.505 144.469 159.819 184.611 184.611 15,5% 26,1%
Para Piyasalarina Borglar 249.712 249.712 329.545 221.375 267.117 241.149 241.149 -9,7% -3,4%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 166.449 166.449 199.357 196.703 228.187 244.437 244.437 7,1% 46,9%
Ozkaynaklar 277.363 277.363 310.159 302.598 324.746 330.258 330.258 1,7% 19,1%
Odenmis Sermaye 5.200 5.200 5.200 5.200 5.200 5.200 5.200 0,0% 0,0%
Toplam Pasif 3.028.776  3.028.776 | 3.336.006 3.419.803 3.727.680 3.879.556 3.879.556 4,1% 28,1%
Akbank Solo Gelir Tablosu 3G26-2C26 3C26-3C25
(mnTL) 3C2025 9A2025 4G2025 1G2026 2G2026 3C2026 9A2026 ¢ Deﬁ.g ¢ Deﬁ.c
Net Faiz Gelirleri 28.616 65.060 36.155 40.597 42.576 38.624 121.797 -9,3% 35,0%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 33.434 81.901 32.501 30.158 34.275 34.842 99.275 1,7% 4,2%
Temettd Gelirleri 12 57 4 71 160 0 231 - -
Menkul Kiymet Alim-Satim Gel. -8.250 -4.582 -8.393 -4.957 -15.606 -17.940 -38.503 15,0% 117,5%
Diger Faliyet Gelirleri 1.215 5.252 1.115 3.395 2.264 2.352 8.011 3,9% 93,6%
Karsilik Gideri 13.036 31.276 8.403 11.914 14.455 11.233 37.602 -22,3% -13,8%
Operasyonel Giderler 27.490 77.772 28.928 34.548 34.085 36.273 104.906 6,4% 31,9%
Personel Giderleri 9.841 26.661 9.340 13.673 11.000 12.500 37.173 13,6% 27,0%
Personel Disi Giderler 17.649 51.111 19.588 20.875 23.085 23.773 67.733 3,0% 34,7%
Bag.Ortak.Elde Edilen Gelir 2.852 8.014 3.415 3.313 3.963 4.510 11.786 13,8% 58,1%
Vergi Karsilig 3.288 7.738 9.136 6.937 3.892 3.282 14.111 -15,7% -0,2%
Net Kar ve Zarar 14.065 38.916 18.331 19.179 15.199 11.600 45.978 -23,7% -17,5%
Ortalama Ozkaynak Karlilik 21,0% 20,4% 25,0% 25,0% 19,4% 14,2% 20,2% -520bp -680bp
Ortalama Aktif Karlilik 1,9% 2,0% 2,3% 2,3% 1,7% 1,2% 1,8% -50bp -70bp
Net Faiz Marji 4,20% 3,52% 4,87% 5,16% 5,13% 4,37% 5,05% -76bp 17bp
Takipteki Krediler Orani 3,74% 3,74% 3,66% 3,80% 3,84% 4,00% 4,00% 16bp 26bp
Sermaye Yeterlilik Orani 20,24% 20,24% 19,98% 17,06% 17,48% 17,74% 17,74% 26bp -250bp
Takipteki Krediler Karsilik Orani 61,5% 61,5% 63,7% 65,6% 67,3% 65,2% 65,2% -210bp 370bp
Kredi Mevduat Orani 83,8% 83,8% 86,0% 85,0% 86,5% 86,1% 86,1% -40bp 230bp
TL Kredi Mevduat Orani 91,5% 91,5% 96,0% 96,7% 96,4% 98,0% 98,0% 160bp 650bp
Menkul Kiymetler/Top. Aktifler 23,3% 23,3% 22,0% 21,0% 21,1% 20,9% 20,9% -20bp -240bp
Ozkaynak/Top.Aktifler 9,2% 9,2% 9,3% 8,8% 8,7% 8,5% 8,5% -20bp -70bp
Mevduat/Top. Pasifler 63,6% 63,6% 62,1% 64,8% 63,9% 64,4% 64,4% 50bp 80bp
Net Faiz Geliri/Top. Gelirler 52,0% 44,1% 58,9% 58,6% 66,9% 66,7% 66,7% -20bp 1.470bp
Net Ucret ve Kom.Gel./Top.Gel. 60,8% 55,5% 52,9% 43,5% 53,8% 60,2% 60,2% 640bp -60bp
Gider / Gelir 61,3% 62,5% 51,3% 57,0% 64,3% 70,9% 70,9% 660bp 960bp

Kaynak: Ziraat Yatirrm, Akbank
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimiizdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZiRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Bolimi

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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