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2020 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerin lizerinde Akbank 3G20’de TL 1,523mn net kar rakami agikladi.
Piyasa ortalama beklentisi olan TL 1,275mn ve bizim tahminimiz olan TL
1,359mn’dan daha iyi olarak Akbank uglinci ceyrekte TL 1,523mn net kar
acikladi. Aciklanan net kar rakami geyrek bazinda %4 diserken, gegen yilin
ikinci ceyregine gore ise %9'luk bir artisa karsilik geliyor. Banka ikinci ceyrekte
%11 06z kaynak karlihgi vyakalarken bu oran ikinci ceyrekte %
12duzeyindeydi. Tahminlerimizle gergeklesme arasindaki olumsuz farkin ana
kaynagi bankanin net alim-satim gelirlerinin beklentilerimizden daha iyi
gerceklesmesi olarak gosterilebilir. Bu kalemin altinda kur farklar, swap
maliyetleri ve menkul kiymet alim satim gelir ve giderleri siniflaniyor. Bununla
beraber net lcret ve komisyon gelirlerindeki ikinci ceyrekte gérilen daralmadan
sonra bu ceyrekte énemli bir artis var. Marjlar ¢ceyrek bazinda 80 baz puan
gerilese de yillik olarak gecen seneye gore yuksek seyretmeye devam ediyor.
Aktif kalitesi acisindan ikinci ¢eyrek risk maliyeti bir 6nceki ¢eyrege goére bir
miktar geriledi. Banka riskli sektorler ve krediler igin karsiliklarini bu ceyrekte
Onemli derecede arttirirken ayrica TL 250mn’luk bir serbest karsilik ayirdi.
Bankanin Kkarsiliklar konusundaki son derece muhafazakar tutumu devam
ediyor. kinci ceyrekte revize edilen 2020 tahminleri (giincli ceyrek
sonuglarindan sonra korunmaya devam ediyor.

Marj 80 baz puan gerilemesine ragmen, Akbank 2020 yili marj tahmini olan
%4.3-4.5 arahigini rahatca tutturacak. Swaplara gore duzeltiimis marjlar bir
onceki geyrege gore 80 baz puan gerilerken bunda fonlama maliyetlerinin artisi
ile swap maliyetlerinin ¢eyrek bazinda yukselisinin rolt bulunuyor. Akbank’in TL
kredilerinin vadesi goreceli olarak daha kisa olmasi yeniden fiyatlamasinin da
daha énce olacagini gosteriyor. Ayrica TUFEX gelirlerinin de son ceyrekte en az
TL 500-600mn araliinda daha fazla kaydedilecegini 6éngoriiyoruz. Bu nedenle
bankanin yil sonu hedefi olan %4.3-4.5 marjini kolaylikla yakalayabilecegini
ongériyoruz.

Siiregelen belirsizlikle karsiik oranlan arttirnimaya devam edildi.
Duzenlemelerin olumlu etkisiyle takibe atilan krediler de 6énemli bir yavaglama
olsa da banka 6zellikle riskli kredileri icin siniflandigi gruba bakmaksizin karsilik
oranlarini bu ¢eyrekte arttirdi. Net risk maliyeti dnceki ¢ceyrege yakin ama daha
disik bir seviye olan 273 baz puan olarak gergeklesti. LYY (Telekom kredisi)
riski icin ayrilan TL1 milyar civarinda karsilik giderinin butindyle korumali
oldugunu ve karlihda olumsuz bir etki yapmadigini belirtelim. Akbank ceyrekte
TL 250mn serbest karsilik ayirdi. Banka Uglincl geyrekte ¢zellikle ertelenen
krediler ile ikinci grupta takip ettigi krediler i¢in karsilik oranlarini muhafazakar
olarak arttirmaya devam etti. Sene sonu hedefi olan 250-300 baz puan arasinda
bulunan net risk maliyetinin kolaylikla gerceklestirilebilecegini distnlyoruz.

Ucret ve komisyon gelirleri yavaglarken, faaliyet giderleri bir defalik etiyle
artti. Ikinci ceyrekte pandeminin ve diizenlemelerin olumsuz etkisiyle
keskin daralan Ucret ve komisyon gelirlerinin bu ¢eyrekte %24 artisa gectigini
gOruyoruz. Bunda sigorta, servet yonetimi ve bireysel kredilerden elde edilen
Ucret ve komisyon gelirlerinin glclu artisi dnemli rol oynarken, diger komisyon
gelirlerinde de toparlanma goruldu.
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Yiikselme Potansiyeli 61%
Kodu AKBNK
Fiyat Bilgileri TL(5) ABDS$
Kapanig 4.98 0.61
12 Aylik Hedef Fiyat 8.01 1.08
12 Aylk Onc.Hedef Fiyat 9.20 1.26
Piyasa Degeri (mn) 25,896 3,183
Halka Acgik PD (mn) 13,098 1,610
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 491.3 65.8
Hisse sayisi (Adet mn) 5,200
Takas Saklama Orani (%) 51
Carpanlar 2019G 2020T 2021T
F/IK 4.8 4.0 34
PD/DD 0.5 0.4 0.4
F/Mevduat 0.1 0.1 0.1

Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12 Ay
TL (%) -24 -38.6 -29.9
ABD $ -9.2 -55.1 -50.3
BIST-100 Relatif -4.8 -39.0 -39.3
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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.Degerleme iizerindeki etki ve gériiniim Faaliyet Konusu

Ugiincii geyrek kari beklentilerin iizerinde gergeklesti. Her ne kadar tahminlerin  T'cari bankacilik faaliyetleri
Uzerinde gerceklesen net kar rakami ana faaliyet gelirlerinden kaynaklanmiyorsa da karin

guclu seyretmesi bankanin karsiliklarini muhafazakar olarak ayirmasini ve dnimuzde ki

dénemlerde olusabilecek karsilik yikiuni 6nden yiklemeli olarak yazmasini sagliyor. Son

ceyrekte marj baskisi TUFEX kagitlarinin ek gelirleriyle dengelenecek. Bankanin pandemi

doénemini iyi yonettigini ve ¢ok disik seyreden kaldiracin ve karsiliklarin normallesmesi

ile glcli kar bliylime dénemine ddnecegini distinlyoruz. Piyasa tepkisinin hafif olumlu

olmasini bekliyoruz, bu asamada herhangi bir revizyon yapmiyoruz.

Ortaklk Yapisi (%)

= Diger

* Haci Omer Sabanci Holding Anonim Sirketi
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Kaynak: Is Yatirim

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirrm danismanhdi sézlesmesi cgercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler
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. Tim veriler, Is Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




