'r' DiNAMIK HISSE ANALIz
' YATIRIM AKBANK‘

27 Ekim 2023

Akbank 3C23 konsolide olmayan finansallarinda 20.45 milyar TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi 19.6 milyar TL idi. Bankanin net
kar rakami onceki doneme gore hemen hemen yatay kalirken, gegen yilin ayni donemine gore ise %19.8 artis kaydetmis ve bu do-
nemde ozsermaye karliigi %45.5 olarak gergeklesmistir. Beklenti iistii net kar rakaminin hisse fiyati iizerinde sinirh olumlu etkisi
olmasini bekliyoruz.

+* Akbank igin AL onerimizi koruyor hedef fiyatimizi 45.10 TL olarak ' Hisse Fiyat Performansi
revize ediyoruz (6nceki: 40.30 TL). Bu donemin 6ne ¢ikan hususlar:
i) %15.5 ¢/¢ TL kredi blyimesi (konut: %6.2, tasit: %6.0, genel amagl 39.00 - [ 20%
tlketici kredisi: %12.6 ve kredi karti: %35.6 ile biiyime agirlikli olarak 34.00 - 10%
bireysel segmentte gergeklesirken, TL ticari kredilerdeki biyliime ise % 29.00 -
10.9 olarak gerceklesmistir), i) YP krediler daralma egilimini korumus 24.00 - - 0%
ve USD bazinda %2.0 ¢/¢ daralmistir, iii) net faiz marji 347 bps ¢/¢ 18.00 - -10%
genislerken, TUFE'ye endeksli bonolarin degerlemesi icin banka %60 14.00 +
enflasyon orani kullanmis, bu bonolarin pozitif etkisi ~320 bps olurken, 9.00 - r20%
TL kredi/mevduat faiz makasinin marj gelisimine belirgin bir katkisi 4.00 ; ; ; - -30%
olmamistir, iv) vadesiz mevduatin toplam igerisindeki payi 1.6 puan ile 10 22 0123 04 23 07 23 1023
hafifge gerileyerek %32.4 olarak gergeklesmistir, v) gligli tahsilat per- BIST-100 Géreceli, (sag) Hisse Fiyati, TL (sol)
formansi ile net takibe intikal 611 milyon TL olarak gergeklesmis, ban-
kanin takipteki kredileri igin ayirdigi toplam karsilik orani 750 bps ¢/¢ ' Oneri ve Hedef Fiyat
artis ile %168.3'e ylikselmis, net kredi riski ise %1.3 olarak gergekles-
mistir, vi) faaliyet giderleri (deprem ile ilgili 813 milyon TL bagis dahil) Hisse Kodu AKBNK
ve bankacilik hizmet gelirleri 9A23'te sirasi ile yillik %157 ve %188 art- Oneri AL
mistir. Akbank 1 yil ileriye donik tahminlerimize gore 0.60x F/DD ve Hisse Fiyati, TL 30.80
1.94x F/K carpanlari ile islem gdérmektedir. Bankanin 2023'te %21 kar Hedef Hisse Fiyati, TL 45.10
artisi ile %41.3 0zsermaye karllllgl ygkglama3|n| bekliyoruz. Yiiksek Yiikselme Potansiyeli 46%
karsilik or'anlarl (Grup 2 ve 3 krediler |'c;|n %17.3 ve %$70.7) ve %21.8 Halka Aciklik Orani 509%
SYR (Cekirdek SYR: %18.6) ile olasi risklere karsl oldukga korunakli Piyasa Degeri, TL min 160,160

oldugunu distinlyoruz.
Kaynak: Piyasa verileri 26 Ekim 2023 tarihli kapanig verileridir.

* Goriinim ve beklentilerimiz. i) %40 TL kredi biiyimesi, ii) YP krediler-

de daralmanin devami, iii) %4-5 net faiz marji (2022: %8.3), iv) komis- ' Temel Finansal Veriler

yon gelirlerinde %60 artis, v) operasyonel giderlerin 2022'deki artisa

gore daha az artigi ve vi) kur etkisi harig ~100 bps toplam kredi risk TL min 2021 2022 2023T 2024T

maliyeti (2022: 54 bps) ve sonugta 6zsermaye karliligi %30 seviyesin-

. . . . . Net Fai liri 15139 7 1 1 143,721

de beklenmekte. TL kredi/mevduat faiz makasindaki genisleme, 6de- et Faiz Geliri 513 033 81,663 3

me sistemlerinin komisyon gelirlerine yiiksek katkisi ve giiclii aktif Operasyonel Gelir 7609 57346 51,833 96,810

kalitesi ile 2023'te %40'in lizerinde bir 6zsermaye karlihgi yakalanabile- Net Kar 12,126 60,024 72,598 84,955

ceglru disiinlyoruz. 2024 yI|.I n;ln. beklen'.umlz ise @33 TL kredl.buyu Hisse Bag! Ozkaynak 14.61 2954 40 61 54 85

mesi, yildan yila 2 puan marj genislemesi (TL kredi/mevduat faiz ma- )

kasindaki toparlanma etkisi ile), kredi risk maliyetinin hemen hemen Hisse Bagi Kar 233 1154 13.96 16.34

yatay kalmasi (karsilik oranlarinin korunaca@i varsayimi altinda) ve Temetti Orani 10% 15% 15% 15%

komisyon gelirlerindeki artisin faaliyet giderlerindeki biiyiimeyi kom- Hisse Basi Temettii 023 173 209 245

panse ederek %17 net kar artisi ve %35 6zsermaye karlihgi seklindedir. R
Ozsermaye 75955 153,600 211,162 285,227
Ozkaynak Karlihg 17.9% 54.7% 41.3% 34.9%
Aktif Karhihg 2.3% 6.7% 5.1% 4.3%
Maliyet/Gelir 27.6% 17.5% 29.6% 33.7%
F/K 2.52 0.94 2.21 1.89
F/DD 0.40 0.37 0.76 0.56
Aktif Biiyimesi 59%  52%  62% 29%
Kar Buyimesi 93% 395% 21% 17%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler
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'0perasyonel Verimlilik Rasyolari 03 23 06 23 09 23
Grup 1 Kredi Orani 90.8% 90.4% 90.7%
Grup 2 Kredi Orani 6.6% 7.2% 7.7%
Yapilandiriimis Krediler Orani 11.5% 11.5% 11.5%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 2.7% 2.4% 2.2%
Grup 1 Karsilik Orani 0.8% 0.9% 0.9%
Grup 2 Karsilik Orani 18.7% 18.8% 17.3%
Grup 3 Karsilik Orani 69.5% 70.1% 70.7%
Toplam Provizyon Orani 142.3% 160.8% 168.3%
Vadesiz Mevduat Orani 34.2% 34.0% 32.4%
Toplam Kredi/Mevduat 74.5% 68.7% 68.3%
TL Kredi/Mevduat 93.1% 83.9% 83.3%
YP Kredi/Mevduat 47.1% 48.3% 46.5%
'Karllllk Rasyolari 0323 06 23 09 23
Net Faiz Mariji (NFM) 5.5% 3.7% 7.3%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 4.4% 1.9% 3.3%
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 0.0% -3.5% 2.1%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 6.2% 7.4% 7.5%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 1.5% 2.2% 1.3%
BHG / Operasyonel Giderler 44.9% 63.6% 79.1%
BHG / Aktifler 1.5% 1.8% 2.4%
Operasyonel Giderler / Aktifler 3.5% 2.9% 3.0%
'Aktif Karlihgi Rasyolari 03 23 06 23 09 23
Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 7.7 8.5 8.5
Ozsermaye Karlihg 27.9% 50.2% 45.5%
Aktif Karlihgi 3.8% 6.2% 5.4%
Sermaye Yeterlilik Orani 20.1% 20.4% 21.8%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 17.1% 17.9% 18.6%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler
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BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 03 23 06 23 09 23
Krediler 594,159 674,539 756,322
TL 446,405 478,613 552,854
YP 147,754 195,926 203,468
YP, $ min 7714 7,587 7,432
Menkul Kiymetler 306,336 338,050 402,987
Faiz Kazanan Varliklar 984,792 1,181,968 1,350,098
Aktifler 1,185,169 1,434,576 1,612,958
Mevduatlar 774,590 946,733 1,070,043
TL 472,290 561,076 654,736
YP 302,301 385,657 415,307
YP, $ min 15,783 14,935 15170
Ozsermaye 153,736 169,536 190,024
BDDK Solo Gelir Tablosu, TRY min 03 23 06 23 09 23
Faiz Geliri 35,499 41,282 65,509
Krediler 21,097 23,402 32,471
Menkul Kiymetler 13,790 16,666 31,336
TUFE'ye Endeksli Bonolar 9,792 11,925 24131
Diger 612 1,214 1,703
Faiz Giderleri 22,555 31,270 42,336
Mevduat 19,151 27,744 37,511
Borglanma 3,404 3,526 4,825
Net Faiz Geliri (NFG) 12,945 10,012 23,173
Swap Gelir/Gider 16 622 240
Swap ile Uyarlanmig NFG 12,961 10,634 23,413
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 3,168 4,241 2,792
Takipten Tahsilat 1,030 704 494
Net Karsilik Giderleri 2,138 3,537 2,298
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 4,378 6,019 9,177
Operasyonel Giderler 9,756 9,457 11,603
Personel Giderleri 3,130 2,879 4,625
Personel Disi Giderler 6,626 6,578 6,978
istiraklerden Gelirler 1,341 1,871 2,148
Diger Operasyonel Gelir/Gider 5,876 19,574 9,086
Vergi Oncesi Kar/Zarar 12,661 25,103 29,923
Net Kar/Zarar 10,711 20,302 20,447

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Yatirim Menkul Degerler
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B6liimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse
senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden
ve bu bilgilerin ticari amacl kullanilimasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Yatinm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapor-
daki tiim goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. Aragtirma Bolimu‘ne ait olup bu rapordaki tiim goris ve bilgi-

ler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Dinamik Yatirim Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir.




