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AKBNK AL
Kapanis (TRL) 16,86  Hedef fiyat (TRL) 27,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 87.672/4.518 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 106 /4
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1623 4G22 ¢l A Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 10.711 21.801 %-51 10.777 %0

1G23 Bilango Degerlendirmesi

Beklentiye paralel net kar - Akbank 2023'Un ilk geyreginde 10 milyar 711 milyon TL net kar agikladi. Konsenstis beklentisi 10 milyar 777 milyon TL net kar idi. TL
cinsi krediler regilasyonlara ragmen sektoriin hafif iizerinde blyirken, TL mevduat maliyetindeki artis nedeniyle TL kredi-mevduat makasinda daralma yasandi.
KOBI ve tiiketici kredileri TL kredi biiyimesinde 8ncii oldu. TUFE’ye endeksli menkul kiymet (TUFEX) gelirlerinde diisis ile net faiz geliri geyreklik yiizde 54 geriledi.
Musteri kazanimi ve kredi biiylimesiyle Ucret ve komisyon gelirlerinde gliclii artis operasyonel giderlerdeki hizli yikselisi kismen dengeledi. Tiim bunlarin sonucunda
6zsermaye karliligi ylizde 28 olurken, net kar geyreklik yiizde 51 geriledi. Akbank 2023'te ylizde 40 TL kredi bliylimesi, NFM'de 3-4 puan daralma, ytizde 60 (icret
ve komisyon artis, 100 baz puan net kredi maliyeti, yiizde 30 8zsermaye karliligi hedefliyor. Paylasilan hedeflerde Ekim 2023 igin %30 TUFE varsayimi kullaniimigtir.
TUFE'de her 1 puanlik degisim bankanin net karini 800 milyon TL, NFM'sini 7 baz puan, 8zsermaye karlili§ini ise 45 baz puan etkilemektedir.

Kredi biiyiimesi sektoriin hafif lizerinde - Akbank’in TL cinsi kredileri geyreklik ylizde 14, yillik ylizde 67 artarak 6zel bankalarin hafif (izerinde blytdi. Akbank,
1C23'te KOBI kredilerinde 20 baz puan, tiiketici kredilerinde 190 baz puan pazar payi kazand!. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise geyreklik bazda yiizde 2 darald!.
TL cinsi mevduatlardaki geyreklik biyiime yizde 28 ile sektoriin ve 6zel bankalarin tizerinde gergeklesti. YP cinsi mevduatlar ceyreklik bazda ylizde 4 ile sektdrden
daha hizli daraldi. Sonug olarak, toplam kredi/mevduat orani yiizde 79,8 ile sektér ortalamasinin 3 puan altinda gergeklesti. Banka, bu geyrekte pazar payini vadesiz
TL mevduatta 180 baz puan, 1 milyon TL'nin altindaki mevduatlarda ise 70 baz puan pazar artirdi. VVadesiz mevduatin payi %34 ile yatay seyretti. Banka, 2023 yili
icin yaklasik yiizde 40 TL kredi blylUmesi ve diistik tek haneli YP kredi biyimesi dngdriyor. Akbank, 2025 yilina kadar 5 milyon misteri (2022'de +2,3 milyon net
aktif miisteri bilyiimesi), ayrica KOBI ve tiiketici kredilerinde 300 baz puan pazar pay! elde etmeyi hedeflemektedir. Banka 1G23'te 730 bin yeni aktif miisteri ve 750
bin dijital aktif misteri kazandi.

NFM, azalan TUFEX gelirleri ile geriledi - TL kredi mevduat makasi, artan TL mevduat maliyetleri nedeniyle daraldi. Bankanin swap maliyetleri bir dnceki ceyrekte
891 milyon TL'den, 1G23'te 413 milyon TL'ye gerilerken, TUFEX geliri yiizde 35 Ekim-Ekim TUFE degerleme tahmini ile 21 milyar 903 milyon TL'den 9 milyar 792
milyon TL'ye geriledi. Sonug olarak, NFM, bankanin kendi hesaplamasina gdre konsolide bazda geyreklik 276 baz puan gerileyerek ylizde 4,8 oldu. Akbank, 2023'te
yillik 3-4 puan gerileme ile yiizde 4-5 NFM hedefliyor.

Sabit faizli menkul kiymetler - Bankanin regiilasyonlar gergevesinde edindigi TL sabit faizli tahvil toplami Nisan itibariyla 30 milyar TL (1C23'te 32 milyar TL, 2022
sonunda 25 milyar TL) oldu ve toplam aktiflerin yaklasik ylizde 2'sini olusturdu. Gergede uygun deger farki diger kapsamli gelire yansitilan sabit getirili TL tahviller
(sirket tahvilleri harig) toplam menkul kiymetlerin yiizde 8'i oldu.

Giiclii ticret geliri artigi - Net (icretler ve komisyonlar 1G23'te bir dnceki yila gére ylizde 142 ve bir dnceki geyrede gore yiizde 25 artti. Para transferleri ve tiiketici
kredilerinden elde edilen (icret gelirleri ile yeni misteri kazanimi artista etkili oldu. Ote yandan, operasyonel giderler, bilyikk 8lgiide IK maliyetleri ve bagislarin
onctiluglnde, bir dnceki yila gdre %190 ve bir dnceki geyrege gore %36 artti. 1G23'te 700mn TL deprem yardimi ve bagislari harig giderler bir dnceki yila gore %169
arttl. Konsolide bazda, kur etkisi harig net toplam risk maliyeti 125 baz puan oldu. Bunun 58 baz puani (930 milyon TL) depremle ilgili provizyon ile ilgilidir.

Aktif kalitesi olgiimleri deprem etkisine ragmen saglam - Kur etkisi hari¢ net risk maliyeti 1C23'te 125 baz puan oldu. Bankanin takipteki kredileri 1G23'te 887
milyon TL olurken tahsilatlarla birlikte net takibe intikaller -206 milyon TL oldu. Sonug olarak, takipteki kredi orani 33 baz puan gerilyerek yiizde 2,7 oldu. ikinci asama
kredilerin pay! yiizde 7,1'den yiizde 6,6'ya, yeniden yapilandirilan kredilerin payi ise yiizde 6,2'den yiizde 5,5'e geriledi. Sonug olarak, toplam karsiliklarin kredilere
orani ylizde 3,8'de sabit kaldi. Bu geyrekte 1,4 milyar TL tutarindaki serbest karsiliklara herhangi bir ekleme yapiimadi.

SYR bir miktar geriledi - Akbank’in konsolide SYR'si yiizde 18,6 gercekleserek ceyreksel bazda 230 baz puan dustli. Bankaya gore, TL'deki her yiizde 10 deger
kaybi 50 baz puan civarinda SYR aginmasina yol agarken, 100 baz puan TL faiz artisi SYR'de 12 baz puan, TGA'da her 1 ylizde puan artig ise SYR'yi 25 baz puan
olumsuz etkilemektedir.

Degerleme - Hisse son bir yilda ylizde 106 artarken BIST-100 endeksine gére yiizde 4 daha iyi bir performans gosterdi. Gligli sonuglar sonrasinda en begendigimiz
hisseler arasinda yer alan Akbank igin AL dnerimizi ve 27,00 TL hedef fiyatimizi koruyoruz. Arastirma

yatirimarastirma@icbcyatirim.com.tr
+90-212-276-2727

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



