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AKBANK

Endeks Ustii Getiri

Beklentilere paralel sonuglar ve tahmin edilen asagi yonlii biit¢e revizyonu

Q‘? Akbank, 2C25'te, 11.048mn TL konsensiis ve 11.003mn TL Tera tahminleriyle
paralel, 11.125mn TL konsolide olmayan net kar bildirdi. Net kar ¢eyreklik bazda
%19 diserken yillik bazda %2 artis gosterdi ve %18 6zkaynak karlihgina tekabl
etti. Boylece Akbank’in net kar1 1Y25'te yillik %3 artarken, 6zkaynak karlilig1 %20
olarak gergeklesti. Operasyonel kalemlerin genel olarak beklentilerimizle uyumlu
seyrettigini gdzlemliyoruz. Ozetle; saglam hacim biyiimesi, sinirl marj daralmasi,
komisyonlarda devam eden yiiksek artis, kontrolli gider artisi ve beklentilere
paralel kredi riski maliyeti 2C25’in temel 6ne g¢ikan unsurlari oldu. Ayrica,
bankanin 6zkaynaklari 2C25te geyreklik %7 artis gosterdi, bu da yilliklandiriimis
%26 defter degeri blyUmesine isaret ediyor ve aciklanan %18 &6zsermaye
karhhginin Gzerinde.

9 Detaylara baktigimizda, TL kredi hacmi 2C25’te ceyreklik %9 buyudi; banka,
kredi portfoylii kompozisyonu, getiri optimizasyonu ve aktif kalitesine
odaklanmaya devam etti. Diger yandan, yabanci para kredilerde itfalar kaynakl
hafif bir dlisiis gozlendi. Mevduatlar dovizle dlzeltilmis olarak ¢eyreklik %6 artti;
TL tasarruf mevduatlarinda pazar payi artisi gdzlendi. Swapla diizeltilmis net faiz
marji ¢eyreklik 35 baz puan daraldi; bu ylksek TL fonlama maliyetlerinden
kaynaklandi. TUFEX kagitlarin varsayimi ise %30’dan %31’e hafif yukari revize
edildi. islem karlari, 1¢’nin giigli bazina kiyasla ¢eyreklik olarak yariya distii.
Kurla dizeltilmis risk maliyeti ¢eyreklik hafif gerileyerek %1,91 seviyesine indi.
Net takipteki alacak girisleri devam ederken, toplam kredi karsilik orani ise %4,0
seviyesinde idi. Komisyon gelirleri yillik bazda tim segmentler ve musteri
kazanimlari sayesinde %61 gibi giicl bir artis gosterdi. Gider artigi ise yillik %35
ile kontrol altinda kaldi; 6zellikle personel gider artisi sinirliydi. Son olarak, BDDK
hosgorileri oncesi sermaye oranlari ¢eyreklik bazda hafif artis gosterdi;
konsolide gekirdek sermaye orani 2C25 sonunda %12,6 seviyesinde gergeklesti.

) Akbank yonetimi 2025 yilina iliskin beklentileriyle alakali gériinimi glincelledi.
Buna gore; banka artik %3,0 GSYH buytmesi (6nceki: %3,2; Tera: %2,7), %28-32
TUFE (6nceki: %27,5; Tera: %30,9), %36 yil sonu politika faizi (6nceki: %30,5;
Tera: %36,0) 6ngoériyor. TL kredi bliyiime hedefi >%30 olarak korunurken (Tera:
%32), FX kredi bliyimesi yiiksek tek haneliden orta tek haneye indirildi (Tera:
%4). Swapla dizeltilmis net faiz marji artisi beklentisi 80-130 baz puana (yaklasik
%3-3,5) distraldi (6nceki: yaklasik 280bps ve %5; Tera: +64bps ile %2,8). Kurla
duzeltilmis risk maliyeti beklentisi %1,5-2,0 araliginda sabit kaldi (Tera: %1,77).
Komisyon gelirlerinde artis beklentisi yaklagik %60’a gikarildi (0nceki: ~%40; Tera:
%59), faaliyet gideri artis beklentisi ise orta %40’lardan ~%40’a indirildi (Tera:
%40). Bu dogrultuda 2025 icin ozsermaye karlihgl beklentisi >%25’e cekildi
(6nceki: >%30; Tera: %25). Tum revizyonlari makul ve bizim tahminlerimizle
uyumlu buluyoruz.

“) Tahminlerimize gore, hisse senedi 1,13x 2025T PD/DD ve 5,2x 2025T F/K ve 0,81x
PD/DD 2026T ve 3,0x F/K ile islem goruyor. Hisse basina 89,31 TL olan 12 aylk
hedef fiyatimiz, %4'lik temettii verimi de dahil olmak tzere toplam %37 getiri
potansiyeli sunuyor. Akbank igin tavsiyemizi Endeks Ustii Getiri olarak koruyoruz.

30 Temmuz 2025
Fiyat Veriler
Hisse Fiyati (TL) 67.15
Piyasa Degeri (TLmn) 349,180
12-aylik He def Fiyat (TL/hisse) 89.31
12-aylik He def Piyasa Degeri (TLmn) 464,393
12-aylik Getiri Potansiyeli %33
Temetti Verimi %4
Finansallar (TL mn) 2023 2024 2025E 2026E
Net Faiz Geliri (swap) 59,550 41,765 72,804 159,436
%y /iy 320 74 119
Net Dénem Kan 66,479 42,366 67,270 117,703
%y /iy 326 59 75
Ozkaynaklar 211,195 240,348 308,809 428,836
%y /iy 14 28 39
Marjlar (%) 2023 2024 2025E 2026E
Net Faiz Marji (swap) 4.4 2.1 2.7 4.6
Gider/Gelir 34 64 58 49
Risk Maliyeti 155 148 188 154
Carpanlar 2023 2024 2025E 2026E
F/K (TL, x) 1.9 6.7 5.2 3.0
PD/DD (TL, x) 0.60 1.19 1.13 0.81
Ozkaynak Getirisi (TL,% 37.9 19.0 25.3 32.3
Hisse veriler
Hisse Kodu AKBNEK.IS AKBNKTI
Sektor Bankacilik
Hisse Adedi (mn) 5,200
3Aort. islem Hacmi (mr Uss147.1
52-haftalik Aralik TL45.39- TL73.46
Piyasa veriler
BIST-100 10,487
TL/USS 40.4930
Fiyat Grafig
T AKBNK s BIST-100 Re latif (endeksle nmis, sag)
75.0 122
70.0 115
65.0 108
60.0 101
55.0 94
50.0 87
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TL Nominal %8 %37 %2 %6
BIST-100 Relatif -%3 %21 %1 %9
Ana Hissedarlar

Sabanci Grubu %49
Halka Acikhik %51

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.”




