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Temmuz'daki indirimin stratejik beceriyle yansimalari

Akbank, 2025 3.ceyrekte 14,1 milyar TL net kar ile beklentilerimize paralel
sonug paylasti.

Net faiz geliri beklentilerimiz dahilinde buyldu. Net faiz geliri 2025
3.ceyrekte yillik %125,2 blyimeyle 28,62 milyar TL seviyesine ulagti. Net
faiz marjinda gelisim geyrekten ceyrege beklentilerimiz dahilinde 73
baz puan artigla net faiz marji %2,69 olarak sonuclandi. TUFEKS harici
iyilesme ise 50 baz puan artisla net faiz marji %2,45 olarak kaydedildi.
Onumuzdeki dénemde net faiz marjinin %3 bandina gelerek yili
tamamlayacagini  ve  beklentiler dahilinde sonug¢lanacagini
degerlendiriyoruz.

Net Ucret ve komisyonda biyume ise hizli seyrediyor. UveK gelirleri
%79,15 artigla 33,43 milyar TL ile beklentilerimiz dahilinde sonuglandi.
Blyume hizlari bakimindan bankasUrans onceki ceyrek gibi hizl
bUyUmeyi strdUrurken, édeme sistemleri agirlik géstermeye devam
ediyor. Net UveK/Op.Gid rasyosu gugli gelir ydnetisimi ve etkili maliyet
becerisiyle birlikte rasyo %100'U bu c¢eyrek itibariyle %104 seviyesiyle
gecmis oldu. Pazar payl kazanimi ile birlikte %60 Uzeri blUyume
4.ceyrekte de devam etmesi halinde rasyonun %100 Uzeri kalmayi
surdirecegini degerlendiriyoruz.

Swap istahi kaynakli ticari zarar bluytdUd. Burada her ne kadar FX ve
sermaye piyasasl islemlerinde pozitif seyir devam etmis olsa da fonlama
maliyeti gézetimi nedeniyle kambiyo zararlarinda %100 bandinda artis
net nette swaptan kaynaklaniyor. Swap giderleri ceyrekten geyrege %59
artisla 11,29 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Blyime istahina katki
saglamasi nedeniyle ticari zaran olagan karsiliyoruz. Fonlama
maliyetleri bu ivmeyle devam ettikge swap istahinin slrecegini
degerlendiriyoruz.

Karsiliklarda artis dogrultusunda normalizasyon yaklagiyor. Aktif kalitesi
gbzetimi amaciyla karsiliklar 3.ceyrekte yillik %90,46 artisla 13 milyar TL
seviyesine ulastl. NPL rasyolari 6zelinde yillik 1 puan artisla %3,5
seviyesine yuUkselse de ceyrekten c¢eyrege NPL giris hizinda
normalizasyon izliyoruz. Net kredi maliyeti (CoR) 230 baz puan ile yil
sonu beklentilerinin Gzerinde kalsa da 6nimuzdeki dénemde kademeli
sekilde Ust banda yakinsamasi beklenebilir.

Maliyet disiplini becerisi etkin olmaya devam ediyor. Diger giderler yillik
%30,68 artisla 17,65 milyar TL olarak gergeklesirken personel giderleri ise
%38,43 artisla 9,84 milyar TL olarak sonuglandi. Toplam artig ise %30
hedefinin altinda kalarak %27,17 artisla 27,49 milyar TL olarak
gergeklesti. Giderleri ise 6zellikle inceledigimizde yil sonu beklentisinin
altinda kalmaya devam ediyor. Yil sonu hedefleri incelendiginde
hedeflerin tutturulma olasiligi artmaya devam ettigini takip ediyoruz.

Efektif vergi normalize oldu. VOK tarafinda veri seti incelendiginde
gectigimiz geyrekte gozle gorulur dusen efektif vergi oraninin bu geyrek
itibariyle VOK Uzerinden incelendiginde %19 olarak gerceklegtigini
goérmekteyiz. Gectigimiz ceyrek %10'un altina indigini hatirlatmak
gerekmekle birlikte vergi oraninin %25'lere dogru yil sonunda
yakinlasmasi beklenebilir.

AKBNK o6zelinde finansallari olumlu degerlendirmekle birlikte yil
sonunda hedeflere y6nelik 6nemli bir kismin erisilecegi ancak erisme
agirhginda —komisyon harici- iyimser verilerde alt banda kétimser
verilerde orta/Ust banda yakinlasmasi beklenebilir. Faiz indirim
doéngusiinde finansallara yalnizca Temmuz ayinin etki ettigini
degerlendirmek isteriz. Eylil bu finansallarda etki gostermedi. AKBNK
6zelinde 87,94 TL hedef fiyat ve AL tavsiyemizi korumayi strdiriyoruz.

24 Ekim 2025

Son Fiyat 58,55 TL
BILANCO PUANI 510
HEDEF FiYAT 87,94
POTANSIYEL %50,20
TAVSIYE AL
Piyasa Degeri (mIn TL) 304.460
Piyasa Degeri (mIn $) 7.267
F/K 6,32
PD/DD 1,10
Hisse Sayisi (mlIn lot) 5.200
FDPO (%) 53,66
GUnluk Ortalama islem Hacmi
(mIn TL) 6.013
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BISTIOO'E GORE  -4,40 -12,94 0,78
XBANK'AGORE 2,30 -1,54 4,51
Nominal (TL) -11,29 -13,32 21,86
Nominal (USD) -12,57  -16,57 -0,74
ORTAKLIK YAPISI %
SAHOL 40,75
DIGER 59,25
75,00 18.000,00
17.000,00
70,00
16.000,00
65,00
15.000,00
60,00 14.000,00
13.000,00
55,00
12.000,00
50,00
11.000,00
45,00 10.000,00
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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SIRKET KARNESI

EK

KRITER

Net Faiz Marji (C)
Net Faiz Marji (Y)

Net Komisyon Buyumesi (C)
Net Komisyon Buyumesi (Y)
Takipteki Alacak Orani (%)
Net Ticari Kar/Zarar BuyUumesi
Ozkaynak Karlligi (Y%)
Ozkaynak Karhhgi (C%)
Kredi Buyume (C)

Kredi Blyume (Y)

TOPLAM PUAN

VERI

3,39
3,39
68,80
68,80
3,74
0,00
15,31
15,31
32,70
32,70

PUAN

0

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani

Bankaclilik 6zelinde net faiz marji, net komisyon buyumesi, net ticari kar, 6zkaynak
karlihgr artisi ve kredi buyumesi pozitif katki saglarken takipteki alacak orani negatif

etki yaratir.
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