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AKBNK 2Q25 Finansal Sonuçları (Nötr) – PhillipCapital Araştırma / Öneri: Endeks Üzeri Getiri / Hedef Fiyat: 105,00 TL
 
Akbank 2Ç25 konsolide olmayan finansallarında piyasa beklentilerine paralel olarak 11,1 milyar TL net kar açıkladı. Net kar rakamı önceki döneme göre %19,0 daralırken, geçen yılın aynı dönemine göre ise %1,8 artmış olup bu dönemde özsermaye karlılığı %17,7 olarak gerçekleşmiştir. 
 
Şirket 2025 tüm sene beklentilerinde:
•          YP Kredi Büyümesi,
•          Net Faiz Marjı (swap düzl.),
•          Operasyonel Giderler Artışı ve
•          Özsermaye Karlılığı kalemlerini aşağı yönlü;
•          Net Ücret ve Komisyon artışı ve
•          Operasyonel Giderler/ Gelirler kalemlerini ise yukarı yönlü revize etmiştir.
 
Banka ayrıca TÜFE ve politika faizi beklentilerini yukarı yönlü, GDP büyümesi ve cari açık/GDP beklentilerini aşağı yönlü revize etmiştir. Guidance revizyonlarını aşağıdaki tablodan inceleyebilirsiniz. Buna göre özsermaye karlılığını ise %25’in üzerinde beklemektedir. 
 
2025 tahminlerimize göre 5.36x F/K ve 1.17x F/DD çarpanları ile işlem gören Akbank'ın 2025 yılı özsermaye karlılığını %24.8 olarak bekliyoruz. Ancak 2026 yılında faizlerdeki gerileme ile birlikte özsermaye karlılığının %35 seviyesine yakınlaşarak enflasyonun belirgin üzerinde kalmasını bekliyoruz. 105,00 TL hedef fiyatımıza göre 2026 yılı için F/DD çarpanı ~1,3x seviyesindedir. Enflasyon üzeri özsermaye karlılığı beklentimize bağlı olarak bu çarpanın adil olduğunu düşünüyoruz. Beklentilerinin aşağı yönlü revizyonu sebebiyle yarın seans içinde AKBNK hisse senedi fiyatlamasında bir miktar satış baskısı beklenebilir.
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0624 0924 1224 0325 _ 0625 aa iy
Toans 1065649 1165478 1240601 1209220 1388562  69% 303%
ic* 756231 816930 881974 914437 990726  83% 31,0%
FC* 300419 348548 358627 384791 397.837  34% 286%
S 9426 10215 10165 10189 10011  -17%  62%
Stage 1 Share in Total Loans 913%  911%  904%  895%  906%
Stage 2 Ratio Share in Total Loans  64%  6,2%  67%  70%  57%
Restructured loans in Total Loar ~ 4,2%  36%  39%  44%  29%
Stage 3 (NPL) Share in Total Loans  2,3%  2,7%  29%  35%  36%
Stage 1 Provision Ratio 09%  09%  10%  10%  10%
Stage 2 Provision Ratio 166%  140%  146%  146%  155%
Stage 3 Provision Ratio 552%  567%  588%  590%  598%
Total Provision Ratio 137,7% 1202% 123,6% 113,5%  109.4%
Securities Portfolio 514781 545723 572901 620379 659546  63% 281%
Interest Earning Assets 1796330 1856.966 2.092.060 2.189.763 2241506  24% 24,8%
Assets 2180576 2.277.957 2515597 2706721 2818348 41% 292%
Deposits 1403594 1504757 1562.007 1673.573 1.803.889  7,8% 285%
Lc 905673 994371 1086802 1117.778 1232668  103% 361%
FC 497921 510386 475296 555795 571221  28% 147%
[ 15168 14958 13472 14717 18374  23% 52%
Demand Deposits /Total Deposits  293%  30,0%  27.7%  310%  308%
Total LOR * T27%  743%  749%  736%  TL7%
Lira LOR * 827%  816%  807%  8L4%  799%
FXLDR* $65%  616%  636%  602%  57.3%
Equity 221093 230945 240348 242926 258901  66% 17,1%
Leverage (Assets / Equity) 99 99 105 11,1 109
Interest Income. 115352 126499 142.403 140.202 157.714  125% 367%
on Loans. 70303 78248 86527 88811 96612  88% 37,4%
on Securities Portfolio 36520 38536 39258 35084 43151  23,0% 181%
on CPI Linkers 17807 19109 17916 15872 16962  69% -47%
on Other 8519 9715 16618 16307 17951  101% 1107%
Interest Expense 98.215 113793 125930 122327 139.145  137% 4L7%
on Deposits. 86858 92425 100005 98097 115102  17,3% 325%
on Borrowing 11358 21368 25924 24231 24043 -08% 1117%
Net Interest Income 17136 12706 16473  17.875 18.569  3,9%  84%
NM. 40%  28%  33%  33%  34%
Loan / Deposit Spread. 24%  26%  27%  37%  23%
LCLoan / Deposit Spread. 42%  19%  13%  13%  -23%
FCLoan / Deposit Spread. 73%  63%  64%  59%  61%
Swap Cost/Gain 7800 3679 4202 4998  -7.082 na.  na
Swap Adjusted Net Interest Income 9336 9.027 12271 12.877 11.487  -108% 23,0%
Swap Adjusted NIM. 22%  20%  25%  24%  21%
Provision Expenses (Stage 1-2-3) 3950 6808  7.966  9.622  8.618 -104% 117,9%
Gross Cost of Risk Ratio 16%  24%  26%  30%  26%
Provision Recoveries 2141 1580 411 1885 844 552% -60,6%
Net Provision Expenses 1813 5268 7555 7737 7.774  05% 3287%
Net Cost of Risk Ratio 07%  19%  25%  24%  23%
Net Fees & Commissions Income 16.001 18.662 20642 22.666 25802  13,8% 61,3%
Operating Expenses 19.017 20615 22315 24543 25739 4,9% 353%
HR 6366 7413 7860 8246 8837  72% 287%
Non-HR 12151 13202 14446 16297 16902  37% 391%
FeeIncome / Operating Expenses  84,1%  90,5%  925%  924% 1002%
Fee Income / Assets 3% 33%  34%  35%  37%
Operating Expenses / Assets 37%  37%  37%  38%  37%
Net Operating Income 4506  1.809  3.043  3.263  3.776  157% -162%
Operating Margin 11%  04%  06%  06%  07%
Cost/Income Ratio 546%  543%  528%  475%  558%
Income from Affiliates 2451 2422 2654 2489 2758 126% 125%
Other Operating Gain / Loss 4882 6297 5866 11760 5296 550%  85%
Trading Gain / Loss 4783 4423 5426 10979 4768  -566% -03%
Other Operating Income 114 1881 864 801 508 -36,6% 343,6%
Other Provisioning Expense 15 6 -4 20 20 na.  na
Pre-Tax Profit / Loss 11840 10529 11563 17.472  11.830  -323%  -0,1%
Net Profit / Loss 10924 9.031 9227 13727 11125 _-190% _ 1,8%
ROAE 201%  160%  157%  227%  177%
RoAA 21%  16%  15%  21%  16%
AR 193%  205%  211%  200%  203%
CET1 Ratio 165%  176%  181%  160%  163%

‘Source: Company data, PhillpCapital Research




