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Kapanis (TRL) 8,00  Hedef fiyat (TRL) 10,50
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 41.600/3.112 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 26/-6
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 4G21 3G21 clgA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 4783 3211 %49 4.057 %18

4G21 Bilango Degerlendirmesi

Beklentinin iizerinde, giliglii net kar - Akbank 2022’in dérdiincii geyredinde 4 milyar 783 milyon TL net kar agikladi. Konsenstis 4 milyar
57 milyon TL net kar bekliyordu. Giiglii TL kredi bilyiimesi, TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerinde artis ile net faiz gelirinde yiikselis,
gucli Geret ve komisyon gelirleri ve 250 milyon TL serbest karsilik ceyregin én plana ¢ikan gelismeleriydi. Karsilik giderlerindeki sert artis
kambiyo gelirleriyle biiyiik 6lctide karsilandi. Ozsermaye karlili§i son geyrekte 750 baz puan ceyreklik artisla yiizde 26,17'ya ulasti.

Krediler sektére paralel artti - Akbank'in TL cinsi kredileri geyreklik ylizde 9, yillik yizde 28 artarken, ticari krediler, tliketici kredileri ve
kredi karti harcamalarindaki artis benzer seyretti. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise geyreklik bazda yiizde 4 daraldi. TL cinsi mevduatlar,
kredilerden daha yavas, yiizde 6 artarken, YP cinsi mevduatlar ylizde 2 daraldi. Sonug olarak toplam kredi/mevduat orani hafif gerileyerek
ylzde 85'te, sektdr ortalamasinin biraz altinda seyretti. Yiksek faize ve hizli mevduat bliyimesine ragmen vadesiz mevduatin toplam
icindeki payi artarak ylizde 37 oldu.

Net faiz marji genisledi - Kredi-mevduat makasi, TL cinsi mevduat maliyetlerindeki diistis ile hafif genisledi. Ote yandan, Banka'nin swap
maliyetleri ceyreklik bazda azalirken, TUFE'ye endeksli menkul kiymet gelirleri artarak 3 milyar 140 milyon TL oldu. Sonug olarak swap
maliyetine gére dlizeltiimis net faiz marji geyreklik 47 baz puan genisledi. 2021 yilinin tamaminda ise net faiz mariji, bankanin kendi hesabina
gore, yaklasik 90bp daralmis oldu. Banka 2022'de 150 baz puan net faiz marji genislemesi beklentisini paylasti.

Ucret gelirleri giiglii seyretti - Net iicret ve komisyon gelirleri 4G21'de geyreklik yiizde 11, yillik yiizde 72 artti. Ote yandan, ticret gelirlerinin
ylizde 45'ini olusturan 6deme sistemleri gelirleri yillik bazda yiizde 64 artti. Operasyonel giderler ise geyreklik yiizde 35 artt.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) gerilese de giiglii kaldi - Akbank’in konsolide SYR'si, artan kredi riski ile 220 baz puan gerileyerek
ylizde 17,2 oldu.

2022 yil beklentileri oldukga giiglii - Akbank, TL kredilerde %30 bilylime, net faiz marjinda 150 baz puan genisleme, lcret komisyon
gelirlerinde %35 artis ve 100 baz puan civarinda kredi risk maliyeti beklentisi ile 2022 yilinda %30 6zsermaye karliligi hedefliyor. Piyasadaki
ortalama beklentilerin (istlinde agiklanan biitge hedefleri tahminlerde yukari yénlii revizyonlara yol acabilir.

Degerleme - Hisse son bir yilda %26 artarken BIST-100 endeksine gdrece %6 daha zayif bir performans g6sterdi. 2022 tahminlerimize
gore 2,8x F/K ve 0,48x PD/DD cgarpanlarindan islem géren Akbank igin 10,50 TL hedef degeri ile AL énerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatim danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirim danismanli§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



