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Hedef Fiyat Degisikligi

Akbank 1C25 sonuglari: Net kar beklentilerin hafif lizerinde

Akbank, 1C25’te beklentilerin yaklasik %8 (izerinde TL 13.7 milyar net kar
acikladi. Akbank, yilin ilk ¢eyreginde bizim beklentimiz olan TL 12.7 milyarin
yaklasik %8 lizerinde TL 13.7 milyar solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami
ceyreklik bazda %49 artis gosterirken, yillik bazda ise %4 blylime kaydetmis
oldu. Yilliklandirilmis ceyrek 6z kaynak karlihgi %22.7 olarak gergeklesirken, bu
rakam bir ©onceki c¢eyrek seviyesi olan %16'nin olduk¢a Uzerinde bir
gerceklesme. Agiklanan sonuglara gére sapmamizin ana nedeni beklentilerden
daha yiliksek gelen diger faiz disi gelirler olarak goéziikiiyor. Swaplara gore
diizeltilmis marj ceyreklik karsilastrmada yatay kalirken, ozellikle TL kredi
spredlerinin genislemesine karsin TUFEX gelirlerinin daha diisiik seyretmesi
marjin artmamasinda ana faktor olarak 6n plana cikiyor. Banka bu ceyrekte
yaklasik TL 2 milyar daha az TUFEX geliri elde etti. Akbank, ilk ceyrekte &zellikle
Ucret ve komisyonlar ile trading gelirlerinin gligli gérinimiyle kar artigini
destekledi. Net risk maliyeti de beklenildigi gibi 200 baz puan civarinda
gerceklesmis gozikiiyor. Yonetim, heniliz 2025 biitgesini revize etmedi ancak
ozellikle %5’lik marj hedefi icin 6nemli asagi yonlu riskler gériyor. Bizde son
gelismelerden sonra 6nimduzdeki {i¢ yil net kar tahminlerini ortalama olarak %

10 asagiya ¢ekiyoruz.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Kredi spredleri giiclendi ancak diisen TUFEX gelirleri marj artisini
engelledi. Swaplara gore dizeltil mis marj %2.2 olarak c¢eyreklik bazda ayni
kalirken, TL kredi spredleri 200baz puan, YP kredi spredleri ise yaklasik 40 baz
puan artis gosterdi. Ancak bir 6nceki ceyrek TL 17.9 milyar gelir yazilan TUFEX
portféylinden daha disuk yillik enflasyon varsayimiyla bu ¢eyrek TL 15.8 milyar
gelir elde edildi. Bu da marjin ¢geyrek bazinda artmasini engelledi. Akbank, 2025
icin %5 net faiz marj hedefi vermisti ancak bu hedefte 6nemli asag yonlu
riskler goriyor. Biz de 300 baz puan olan marj artis tahminimizi yaklasik 200

baz puan olarak glincelledik.
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Yiukselme Potansiyeli 55%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 51.50
12 Aylik Hedef Fiyat* 80.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 90.78
Piyasa Degeri (mn) 267,800
Halka Acik PD (mn) 143,835
Ort. islem Hacmi (3Ay) 5175.1
Hisse sayisi (Adet mn) 5,200
Takas Saklama Orani (%) 54
Yabanci Orani (%) 51
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL -4.5 -18.8 -8.4
ABDS -5.3 -25.1  -22.2
BIST-100 Relatif -2.3 -15.4 -5.6
Carpanlar 2024 2025 2026
F/K 6.3 2.3 1.6
PD/DD 1.1 0.6 0.5
FD/FAVOK 18.8 362 338
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Takibe girislerde beklenildigi gibi artis var. Net takibe atilan kredilerin son ¢eyrekte bir 6nceki ceyrek seviyesi olan
TL 5 milyardan TL 10 milyara yiikseldigini gériiyoruz. Ozellikle bir 6nceki ceyrekte giiclii tahsilat performansi bir
defalik bir etkiydi, bu sefer tahsilatin da bir miktar diistiginu goriyoruz. Kur etkisinden arindirilmis net risk
maliyeti 197 baz puan gelerek bitce hedefleri dogrultusunda ve bizim tahminlerimize paralel olarak gelisti. Takibe

atilan kredilerin ¢ok dnemli kismi tiiketici kredisi ve kredi kartlarindan olusmaya devam ediyor.

Net iicret ve komisyon gelir bilyiimesi son derece giiclii seyrini koruyor. Ozellikle giicli kredi biyiimesi, yeni
misteri kazanimina bagl komisyon Uretimi ve kredi disi alanlardan elde edilen komisyonlarin glicli seyriyle net
komisyon gelirleri ceyrekte %10 artarak ilk ceyrekte TL 22.7 milyara ulasti. Ozellikle kredi kartlari, sigorta, para
transferi ve varlik yonetimi gibi alanlarda goziiken giicli performansin devam etmesi bekleniyor. Bankanin bu sene
koydugu %40 lcret ve komisyon gelir biyime hedefi de kolaylikla asilabilecek gibi goziikiyor. Ayrica ¢ok kuvvetli
seyreden doéviz alim-satim ve tiirev gelirleri de kari ¢cok olumlu destekledi. Yiksek enflasyon ortaminda bu gelirlerin

kalici olmaya devam edecegini diistinliyoruz.
Degerleme lizerindeki etki ve gériiniim

Akbank i¢in hedef fiyatimizi hisse bagina TL 90.78’den TL 80’e ¢ekiyoruz. Kar tahminlerimizi (Ug yil) yaklasik olarak
%10 asagl yonlu revize ettik. Ayrica artan risk nedeniyle sermaye maliyetinin etkisi de hedef fiyatmizi etkiliyor.
Banka icin AL tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Ozellikle yilin ikinci yarisinda giiglii bir marj genislemesi ve buna bagli

olarak ilk yariya gére daha iyi bir karlihk yapisi 6ngérmekteyiz.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




