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Akbank

2024 2.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Akbank, 2C24’te beklentilere paralel olarak TL 10.9 milyar solo net kar
acikladi. Akbank, yilin ikinci ceyreginde bizim beklentimiz olan TL 10.8 milyar
ve piyasa ortalama beklentisi olan TL 10.75 milyara oldukga yakin bir sekilde TL
10.9 milyar solo net kar agikladi. Yilliklandiriimis 6z kaynak karliligi %20 olarak
gerceklesirken, bir dnceki ceyrek seviyesi olan %25’e gére onemli bir gerileme
var. Yilin ilk g¢eyreginin sonunda yogunlasan TL mevduat maliyetlerinin
sigramasi (son 500 puan artistan MB artisindan sonra), yukari hareketlenen
swap maliyetleri bu ceyrekte marjlari 6nemli olarak gerileterek 6zkaynak
karlihginin baskilanmasina neden oldu. Swaplara goére dizeltiimis marjlar
ceyrekte 65 baz puan gerileyerek %2 seviyesine gelirken burada swap
maliyetlerinin bir 6nceki ¢eyrek seviyesi olan TL 7,5 milyardan, bu ¢eyrekte TL
7.8 milyara yikselmesinin de o6nemli roli bulunuyor. Marjin daha da
gerilemesini engelleyen énemli bir faktdr ise TUFEX portféyiinden elde edilen
gelirin bu ¢eyrekte de TL 17,8 milyar ile bir 6nceki ¢eyregin bir miktar Gizerinde
kalmasi oldu. Cok gicli biyime egilimini sirdliren net licret ve komisyon
gelirleri ise yillik %162 blylyerek toplam gelirler icindeki agirhgini her ¢eyrek
arttirmaya devam ediyor. Takip portfoylerine net girislerin artmasiyla beraber
aktif kalitesinde kismi bir bozulma olmasina ragmen, aktiften silme ve gicli
devam eden tahsilatlar ve karsilik oranlarinin biraz asagiya ¢ekilmesiyle net risk
maliyeti ilk yarida sadece 47baz puanda kalip genel karliligi destekledi. ilk yari
sonuglarindan sonra Akbank yonetimi basta marj baskilarinin beklenenden
daha yiliksek olmasi ve faaliyet gider artisinin 6ngorilene gore yliksek
seyretmesi ana sebepleriyle sene basinda paylastigi 2024 icin %30 ve fazlasi

ozkaynak karhhk hedefini %25-30 araligina asagi yonli revize etti.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Yiiksek TL fonlama maliyetleri marijlari ikinci ceyrekte de baski altinda tuttu.
Swaplara goére dizeltilmis marj ceyrek icinde, TUFEXlerden elde edilen
gelirlerin dnceki ¢eyrege gore hafif artmasina ragmen, TL mevduat ve swap
maliyetlerinin ziplamasi nedeniyle 65baz puan daralarak %2’ye geriledi. Sene
basinda paylasilan %4 marj hedefi son 500 baz puanlik Merkez Bankas faiz
artisini icermiyordu. Bunun yaninda mevduat munzam oranlarinin artisi ve

kredilere getirilen blylme sinirlamalari marj dizelmesini geciktiriyor. Banka
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Yikselme Potansiyeli 28%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 64.65
12 Aylik Hedef Fiyat* 83.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 51.08
Piyasa Degeri (mn) 336,180
Halka Agik PD (mn) 178,579
Ort. islem Hacmi (3Ay) 4054.5
Hisse sayisi (Adet mn) 5,200
Takas Saklama Orani (%) 53
Yabanci Orani (%) 57
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL 0.9 84.7 136.2
ABD $ 0.6 65.0 93.1
BIST-100 Relatif 0.1 28.6 55.5
Carpanlar 2023 2024 2025
F/K 5.1 0.2 0.1
PD/DD 1.6 0.0 0.0
F/Mevduat 0.3 0.0 0.0
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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2024 marj hedefini %4 seviyesinden %3’lere asagi yonli revize ederken biz de bu yeni hedef gére tahminlerimizi

gincelledik.

Takibe net atilan miktarda atig var. Gliclu tahsilat performansinin devam etmesine ragmen takip hesaplarina nakil
olan krediler net olarak bir 6nceki ceyrek seviyesi olan TL 1.2 milyardan TL 3.3 milyara yukseldi. Ancak karsihk
oranlarinin bir miktar asagi ¢ekilmesi ve aktiften silinenlerin etkisiyle net risk maliyeti ilk yarida 47 baz puan gibi
dusik bir dizeyde kaldi. Akbank’in yilbasinda net risk maliyet hedefi 150 baz puanin altinda kalmak olarak

paylasiimisti ancak bu seviye 100baz puan seviyelerine geri ¢ekilmis durumda.

Net iicret ve komisyon gelir bilyiimesi son derece giiglii seyrini koruyor. Ozellikle giiclii kredi biiylimesi, yeni
misteri kazanimina bagli komisyon Gretimi ve kredi disi alanlardan elde edilen komisyonlarin glicli seyriyle yillik
bazda net komisyon gelirleri yaklasik {i¢c katina gikarak ikinci ceyrekte TL 16 milyara ulasti. Ozellikle kredi kartlari,
sigorta, para transferi ve varlik yonetimi gibi alanlarda goziiken giicli performansin devam etmesi bekleniyor.
Ayrica ¢ok kuvvetli seyreden doviz alim-satim ve tirev gelirleri de kari gok olumlu destekledi. Yiiksek enflasyon

ortaminda bu gelirlerin kalici olmaya devam edecegini dislintiyoruz.

Faaliyet gider artisi ilk yarida beklentilerin Gizerinde. Bankanin geyreklik faaliyet gider artisi %5 olurken yillik ise %
96 seviyesini bulmus durumda. Ancak maas ve prim artislari ile diizenlemelerin getirdigi bazi yasal yukler 6zellikle
ilk ceyrek faaliyet giderlerini bir miktar ¢eyrek ortalamalinin Gzerine ¢ikarmis gozikiyor. Banka daha 6nce

ortalama enflasyon artisi kadar faaliyet gider artisi 6ngorirken bunu %70 civarina yukseltti.
Degerleme lizerindeki etki ve gériiniim

Aciklanan ikinci ceyrek sonuglarindan sonra 2024 hedeflerinin asagi yonli revizyonu hisse lizerinde bir miktar daha

baskiyi stirdilirebilir. Biz de 2024 net kar tahminimizi TL 75 milyardan TL 64 milyar seviyesine giincelledik. 2025 ve
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanlhigi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




