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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 92,0 F/K(Cari): 8,3
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 67,2 F/DD (Cari): 1,5
BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan | Beklenti
(mnTL) 2C25 1G25 Ceyreksel % 2C24 Yillk% |  VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 18.569 17.875 3,9% 17.136 8,4% : 18.196

Karsiliklar Oncesi Kar 17.670 24.665 -28,4% 13.358 32,3% | 19.321

Net Donem Kar 11.125 13.727 -19,0% 10.924 1,8% | 11.069 11.048

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkdn degil, a.d.: anlamli degil, G: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis

Net kar beklentimize paralel gerceklesti — Akbank, 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde net
karini ceyreksel bazda %19 dususle, beklentimize paralel 11,1 mir TL seviyesinde
acikladi. Bankanin ortalama 0zkaynak karlihd bu donemde %17,7 (1G25: %22,7)
seviyesine geriledi. Ceyreklik bazda aktif karlihgi da benzer sekilde %2,0'den %1,5'e
geriledi. Banka'nin artan mevduat maliyetlerinin etkisi ile swap gideri dahil net faiz
geliri 2C25te bir onceki ¢eyrege gore %10,8 azalarak 11,5 mir TL'ye gerilemistir. Bu
donemde swap giderleri ¢eyreklik bazda %42 artisla 7,1 mIr TL'ye yiikseldi. Bdylece
bankanin swap dabhil net faiz marji 2C25'te %2,3'den %2,0'ye disti. Akbank’in net Gicret
ve komisyon gelirleri 2C25'te %13,8 artisla 25,8 mlir TL seviyesine ulasarak gugli bir
performans sergilemistir. Bu geyrekte swap maliyetleri ve hedge kaynakli gelirler hari¢
tutuldugunda duzeltilmis ticari ké&rin 10,5 mir TL'den 4,2 mir TL'ye gerilemesi, ¢ekirdek
gelirleri (¢/¢: -%9,6) olumsuz etkiledi. 2G25'te bankanin faaliyet giderlerindeki artigin
%4,9 ile sinirli kalmasi ve vergi giderlerindeki ¢eyreksel %81,2'lik dusus, net kar icin
destekleyici faktorler oldu. Bankanin ikinci geyrekte net kredi riski maliyeti 211 bp’den
205 bp'ye hafif bir gerileme gosterdi. 2C25'te aktif kalitesine iligkin olarak takipteki
krediler orani %3,3'ten %3,4’e yiikseldi, takipteki krediler karsilik orani ise %59,0'dan
%59,8 seviyesine c¢iktl. Banka’nin sermaye yeterlilik rasyosu ise %17,4 ile onceki
ceyrege gore degisim gostermedi.

2025 yili beklentileri revize edildi — Akbank, 2025 yilina dair beklentilerini giincelledi.
TL kredi biiyimesi hedefi %30’un tizerinde korunurken, YP kredi buyimesi beklentisi
yiiksek %10’lu seviyelerden orta tek haneli seviyelere ¢ekildi. Swap diizeltiimis net faiz
marji beklentisi %5ten %3,0—3,5 araligina indirildi. Buna karsin, net licret ve komisyon
gelirlerinde gligli performansa paralel olarak artis beklentisi %40'tan yaklasik %60
seviyesine yikseltildi. Operasyonel gider artisi beklentisi %40l seviyelerde
belirlenirken, gider/gelir orani 6ngorisu disuk %40l seviyelerden yiksek %40l
seviyelere revize edildi. Takipteki krediler orani beklentisi %3,5 civarinda korunurken,
net kredi riski maliyeti tahmini 150—200 baz puan araliginda sabit birakildi. Ozsermaye
karliligr beklentisi ise %30’un lizerinden “>%25 seviyesine” asagdi yonli glincellendi.

Degerleme ve oneri — Son bir ayda gosterge endekse gore %2,9 negatif ayrisma
gosteren Akbank, 2025T’ye gore 5x F/K, 1,2x PD/DD c¢arpanlari ile islem gérmektedir.
Akbank igin hedef fiyatimizi 92 TL (6nceki: 85,4 TL) olarak belirlerken, kisa vadel
“Endeksin Uzerinde Getiri”", uzun vadeli “AL" tavsiyelerimizi koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Agiklanan : 2G25 VKY Sapma %
(mnTL) 2G25 1625 Ceyreksel % 2G24 Yillik % 6A25 6A24 Yillik% | Beklenti
Net Faiz Gelirleri 18.569 17.875 3,9% 17.136 8,4% 36.444 35.865 16% | 18.196 21%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 25.802 22.666 13,8% 16.001 61,3% 48.468 29.859 623% | 26.299 -1,9%
Net Ticari Kar/Zarar -2.314 5.981 ad. -3.017 -23,3% 3.668 -3.324 ad. | -1.017 20,7%
Cekirdek Gelirler 42.057 46.522 -9,6% 30.120 39,6% 88.579 62.401 42,0% : 42.578 -1.2%
Diger Faaliyet Gelirleri 1.352 2.686 -49,7% 2.255 -40,1% 4.037 6.396 -369% | 2.581 -47,6%
Toplam Bankacilik Gelirleri 43.409 49.208 -11,8% 32.376 34,1% 92.617 68.797 34,6% | 45.160 -3,9%
Faaliyet Giderleri (-) 25.739 24.543 4,9% 19.017 35,3% 50.282 37.352 34,6% i 25839 -0,4%
Karsilik Oncesi Kar 17.670 24.665 -28,4% 13.358 32,3% 42.335 31.445 34,6% : 19.321 -8,5%
Karsiliklar Giderleri (-) 8.598 9.642 -10,8% 3.970 116,6% 18.240 8.242 1213% | 9.898 -13,1%
Diger Gelirler 2.758 2.449 12,6% 2.451 12,5% 5.207 4.593 134% | 2.543 8,5%
Vergi Oncesi Kar 11.830 17.472 -32,3% 11.840 -0,1% 29.302 27.795 54% | 11.966 -1,1%
Vergi (-) 705 3.745 -81,2% 916 -23,0% 4.450 3.687 207% | 897 -21,4%
Net Dénem Kari 11.125 13.727 -19,0% 10.924 1,8% 24.852 24.108 31% ' 11.069 0,5%
Ozet Bilango (Mn TL) (Solo) 6A25 3A24 Ceyreksel % 6A24 Yillik %
Nakit ve Bankalar 515.775 558.941 -7.7% 412.809 24,9%
Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0
Menkul Degerler Portfoy 659.546 620.379 6,3% 514.781 28,1%
Krediler 1.446.276 1.352.894 6,9% 1.100.126 31,5%

TL 1.045.636 963.467 8,5% 783.464 33,5%

YP 400.641 389.426 2,9% 316.662 26,5%

YP(S) 10.081 10.312 -2,2% 9.647 4,5%
Diger Aktifler 196.750 174.507 12,7% 152.859 28,7%
Toplam Aktifler 2.818.348 2.706.721 4,1% 2.180.576 29,2%
Mevduat 1.803.889 1.673.573 7,8% 1.403.594 28,5%

TL 1.232.668 1.117.778 10,3% 905.673 36,1%

YP 571.221 555.795 2,8% 497.921 14,7%

YP(S) 14.374 14.717 -2,3% 15.168 -52%
Para Piyasalarina Borglar 249.995 346.318 -27,8% 225934 10,6%
Alinan Krediler 128.386 111.385 15,3% 95.467 34,5%
ihrag Edilen Menkul Degerler 131.798 91.181 44,5% 62.737 110,1%
Diger Yikimlultkler 245.379 241.338 1.7% 171.751 42,9%
Toplam Yiikiimliiliikler 2.559.447 2.463.795 3,9% 1.959.482 30,6%
Ozkaynaklar 258.901 242.926 6,6% 221.093 17,1%
Toplam Pasifler 2.818.348 2.706.721 4,1% 2.180.576 29,2%

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, a.d.: anlamli degil, G: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ybénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi gercevesinde ve yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecedi her tirlii zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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