Hisse Senedi/Blyuk Sirket / Bankacilik

Akbank

2020 4.C Mali Tablo Ongériisii

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerin lizerinde Akbank 4C20’de TL 1,848mn solo net kar rakami
acikladi. Piyasa ortalama beklentisi olan TL 1,660mn ve bizim tahminimiz olan
TL 1,680mn’dan daha iyi olarak Akbank son ceyrekte TL 1,848mn net kar
acikladi. Karsilik 6ncesi gelirler geyreklik bazda %38 gerilerken bunda son
ceyrekte TL 1.6 milyar zarar yazilan net alim/satim kaleminin etkisi oldukca
fazla. Ceyrekte beklenildigi gibi ozellikle kredi spredleri artmaya devam eden
fonlama ve swap maliyetleri ile baski altinda kalirken, yeniden degerleme
etkisiyle geyrekte TL 735mn fazla gelir yazilan TUFEX menkuller sayesinde net
faiz marji sadece 10 baz gerilemis oldu. Net lcret ve komisyon gelirleri kredi
plasmanlarinin dusuk seyretmesiyle gerilerken, istiraklerden elde edilen gelirler
artis gostererek karliiga katkida bulunmaya devam etti. Bankanin takip orani
yukselmesine ve Uguncu gruba net girislerde artiglar olmasina ragmen birinci ve
ikinci grup icin ayrilan karsilik olmadidi icin net risk maliyeti ceyrekte keskin bir
sekilde duserek karliligi olumlu etkiledi. Sonuglara piyasa tepkisinin karin
beklentilerden iyi gelmesiyle olumlu olacagini dustnlyoruz.

Net faiz marji geyrekte 10 baz puan geriledi. Swaplara gore dizeltiimis
marjlar bir 6nceki ceyrege gore 10 baz puan gerilerken bunda fonlama
maliyetlerinin artigi ile swap maliyetlerinin ¢eyrek bazinda yukselisinin rolu
bulunuyor. Ancak TUFEX gelirlerinde yeniden degerleme nedeniyle olusan TL
735mn ek gelir marjlarin daha da asagiya gelmesini engelledi. Akbank’in TL
kredilerinin vadesi goreceli olarak daha kisa olmasi yeniden fiyatlamasinin da
daha once olacagini goésteriyor. Banka 2020 yilinda hedef marjini yakalarken
2021 igin ylUksek faizlere ragmen 20-30 baz puan arasi bir marj disusu
ongoriyor. Merkez Bankasi'nin siki durusunun uzun bir siire devam edecegi
sOylemi bile bankanin hedeflerini degistirici bir etki yapmadi.

ilk dokuz aydaki muhafazakar karsilik ayrnima politikasiyla son geyrekte
karsilik giderleri distii. Banka son ceyrekte yaklasik TL 2.1 milyarlik
krediyi ikinci gruptan Ug¢tncl gruba alirken takip orani da yaklasik 50 baz puan
artarak %6.8 oranina c¢ikti. Ertelenen kredi bakiyesi TL 28 milyardan TL22'ye
duserken banka TL 750mn’luk bir krediyi de takip hesaplarindan sildi. Risk
maliyeti yaklasik 320 baz puandan son geyrekte 130 baz puana gerilerken
bunda birinci ve ikinci grup icin hi¢ karsilik ayrilmamasinin ve TL’nin guglu
durusunun etkisi var. Bnaka risk maliyeti géstergesinde 2020 hedeflerinden
daha iyi bir sonug elde ederken 2021 yilinda net risk maliyetinin 200 baz puanin
altinda kalmasi hedefleniyor.

Ucret ve komisyon gelirleri yavaslamaya devam etti. Kredi aktivitesinin
dususuyle net Ucret gelirleri son geyrekte %16 agagiya gelirken, faaliyet giderleri
ise ceyrekte %6, yillik olarak ise %211 artis gdsterdi. Bunun yaninda net alim/
satim kalemi artidan eksiye dénerken bunda swap maliyetlerinin ziplamasi ve
hedge pozisyonlarinin TL gliglenmesi nedeniyle zarar dénmesinin etkisi
bulunuyor.

IS YATIRIM

03/02/2021

AL

Yiikselme Potansiyeli 53%
Kodu AKBNK
Fiyat Bilgileri TL(5) ABDS$
Kapanig 6.55 0.92
12 Aylik Hedef Fiyat 10.00 1.22
12 Aylk Onc.Hedef Fiyat 8.01 1.08
Piyasa Degeri (mn) 34,060 4,764
Halka Agik PD (mn) 17,262 2,414
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 838.8 109.2
Hisse sayisi (Adet mn) 5,200
Takas Saklama Orani (%) 51
Carpanlar 2019G 2020T 2021T
F/IK 54 3.8
PD/DD 0.5 0.5
F/Mevduat 0.2 0.1 0.1

Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12 Ay
TL (%) -6.8 -5.5 -21.5
ABD $ -3.6 -1.8 -34.2
BIST-100 Relatif -8.2 -7.7 -38.0
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Degerleme lizerindeki etki ve goriiniim Faaliyet Konusu
Sonuglar aslinda olumlu 2021 hedeflerini teyit ediyor. Beklentilerin iizerinde gelen ~ T'cari bankacilk faaliyetieri.
son ceyrek karina olumlu tepki verilmesinin yaninda son derece muhafazakar bir karsilik

politikasinin 2020 yiinda uygulanmasi 2021 hedeflerinin  gerceklestiriimesini

kolaylastiriyor. Ozellikle marj tarafinda Merkez Bankasi'nin daha siki durusuna ragmen

ihmli marj daralmasi beklentisinin degistiriimemesini olumlu buluyoruz. 2021 yilinda

Akbank i¢in 2021 yilinda karllikta gugcli buyime 6ngdériyoruz. Hisse igin AL tavsiyemizi

surdurlyoruz.

Ortaklk Yapisi (%)
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* 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.




