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AKBANK 2¢2024 Ssonuglar

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

“"Akbank’in 2€2024’deki Net Donem Kar1 10,9 Milyar TL ile
Beklentilerin Hafif Uzerinde Gergeklesti...”

Oneri : "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 74,30TL

Reuters/Bloomberg

AKBNK.IS/AKBNK.TI

Sektor
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler

Bankalar

XU030, XU050, XuU100

islem Gordiigi Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 61,90 TL 1,9 USD
BiST 100 10.639 322 USD
TL/$ (TCMB Alis) 33,030
Diigiik / Yiiksek Son 1Yl 25,93 TL 69,80 TL
Hisse Adedi (mn) 5.200
Piyasa Degeri (mn TL) 321.880 TL
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 53,1%
Halka Aciklik 52,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 53,9%
Yerli Yatirimci Takas Orani 46,1%
TL Getiri 1 Ayhk 3 Ayhk 1 Yilik
Akbank -3,4% 4,1% 131,2%
BiST-100 -0,1% 5,9% 47,4%
BiST-100 Géreceli -3,3% -1,7% 56,8%
Giinliik Ort. is. Hac.mn TL 4.690
(mn TL) 1C2024 2G2024 % Deg.
Aktifler 1.959.704 2.180.576 11,3%
Krediler 975.075 1.100.126 12,8%
Mevduat 1.307.173 1.403.594 7,4%
(")zsermaye 213.101 221.093 3,8%
Net Faiz Geliri 18.729 17.136 -8,5%
Net Kar / Zarar 13.184 10.924 -17,1%
F/IK PD/DD
Akbank 5,40 1,46
BIST-Banka 5,38 1,42
BiST-100 8,29 1,59
EMEA Bank** 7,90 1,08
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
Diger 59,25%
Haci Omer Sabanci Holding 40,75%
HISSE PERFORM ANSI
2,2 82
1,9 BIST-100 Goreceli Getiri 70
1,6 AKBNK (sag eksen) 58
1,3 46
10 34
0,7 22
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*31.07.2024 verileri kullanilmistir. **Kaynak : Bloomberg

Akbank’in 2G2024'deki net dénem kari geyreksel %17,1
oraninda azalarak 10.924mn TL'ye dismistlir. Piyasanin
kar beklentisi 10.714mn TL iken, bizim kar beklentimiz
10.532mn TL idi. Ote yandan Banka’nin net dénem kari
yillik olarak %46,2 oraninda gerilemistir.

ikinci ceyrek kari sonrasinda Banka’nin 1Y2023'teki net
doénem kan yillik %22,3 oraninda azalarak 24.108mn TL
olmustur.

TUFE endeksli tahvillerin dederlemesinde kullanilan
enflasyon tahmini %45’e (Onceki %42,5) cekilmistir. Bu
kapsamda da s6z konusu tahvillerden elde edile gelir
yaklasik 1,3milyar TL artarak 17,8milyar TL'ye cikmistir.
Ancak mevduat maliyetlerindeki artisin kredilerden alinan
faizlerden daha ylksek artmasina bagli olarak net faiz
gelirleri %8,5 oraninda azalarak 17,1milyar TL'ye inmistir.
Diger yandan, net Ucret ve komisyon gelirleri geyreksel
bazda %15,5 oraninda artarak 16milyar TL'ye
ylkselmistir. Artan swap maliyetleri (7,6milyar TL'den
7,8milyar TL'ye) ve azalan trading gelirleri sonrasinda ticari
zarar 0,3milyar TL'den 3milyar TL'ye cikarken, diger
faaliyet gelirleri %45,5 oraninda azalmis ve 2,3milyar TL
olmustur. Banka bu ceyrekte 1,5milyar TL'lik sorunlu
krediyi 676mn TL'ye satmistir. Akbank’in karsilik giderleri
azalmaya devam ederken bu ceyrekte toplam karsiliklar
4milyar TL olarak gerceklesmistir. Istirak gelirleri ise
%13,5 oraninda ylUkselmis ve 2,4milyar TL'ye ¢ikmistir.
Son olarak, personel giderlerindeki dlslse karsin
operasyonel giderler disik tek haneli rakamlarda artis
gdstermistir.

Akbank’in ilk ceyrekteki Net Faiz Marji (swap harig) 76 baz
puan daralarak %3,57’ye gerilemistir. Mevduatlarin 189
(6nceki: 188 baz puan) baz puan negatif etkisi olurken,
kredilerin 84 (Onceki: 150 baz puan) baz puan katkisi
olmustur. Menkul kiymetler ise 20 baz puan pozitif katki
saglamistir. Ote yandan, Banka’nin ézsermaye ve aktif
karlihgi ise sirasiyla %20,1 ve %?2,1 seviyelerinde
gerceklesmistir. Onceki ceyrekte bu oranlar sirasiyla
%24,9 ve %?2,8 idi.




Akbank’in TL kredileri bir 6nceki geyrede gére %7,8 oraninda artarken
(toplam TL krediler 783,5milyar TL), tiketici kredileri %11,9, kredi
kartlari ise %8,3 (Oneki: %17) oraninda blyimistir. YP kredilerde
%?20'yi asan artis yasanmistir. Ote yandan, TL mevduatlar %8,6 oraninda
artmis ve 905,7 milyar TL'ye yukselmistir. Son olarak, Banka’nin kredi
mevduat orani geyreksel bazda 380 baz puan artarak %78,4’e gikmistir.

Kredi mevduat orani
%78,4...

2C24-1C24 2C24-2C23

Ozet Finansallar Solo (mn TL) 262023  1Y2023  3C2023  4G2023 162024  2C2024  1Y2024

Deg. Deg.
Aktif 1.434.576 = 1.434.576 1.612.958 1.789.174 1.959.704 2.180.576 = 2.180.576 11,3% 52,0%
Krediler 701.537 | 701.537  785.553  870.106  975.075  1.100.126 = 1.100.126 12,8% 56,8%
Takipteki Krediler 16.792 16.792 17.372 20.719 21.922 25.037 25.037 14,2% 49,1%
Menkul Kiymetler 338.050 = 338.050  402.987 442,502  503.037  514.781 | 514.781 2,3% 52,3%
Mevduat 946.733 | 946.733  1.070.043 1.218.108 1.307.173 1.403.594 1.403.594 7,4% 48,3%
Ozsermaye 169.536 = 169.536  190.024  211.195  213.101  221.093 | 221.093 3,8% 30,4%
Net Kar 20.302 20.302 20.447 15.018 13.184 10.924 24.108 -17,1% -46,2%
Ortalama Ozsermaye Karliigi 50,2% 45,6% 45,5% 29,9% 24,9% 20,1% 24,7% -480bp -3010bp
Ortalama Aktif Karliik 6,2% 5,3% 5,4% 3,5% 2,8% 2,1% 2,7% -70bp -410bp
Net Faiz Marji 3,36% 4,3% 6,68% 4,44% 4,33% 3,57% 4,32% -76bp 21bp
Takipteki Krediler Orani 2,39% 2,39% 2,21% 2,38% 2,25% 2,28% 2,28% 3bp -11bp
Sermaye Yeterlilik Orani 20,37% 20,37% 21,84% 21,92% 20,18% 19,26% 19,26% -92bp -111bp

Kaynak: Akbank, Ziraat Yatirim

Akbank’in takipteki krediler orani, sorunlu yeni kredi artisina karsin kredi

Takipteki krediler orani bliylimesi ve sorunlu kredi satisiyla birlikte yaklasik yatay seviyede

%2,28... gercekleserek %2,28 olmustur. Takipteki kredi karsilik orani ise 700 baz
puan azalarak %55,2 olmustur. Banka'nin sermaye vyeterlilik rasyosu,
2023 yilinda BDDK gecici dizenlemeleri dahil 92 baz puan diserek
%19,26 olarak gerceklesmistir. Karin 65 baz puanhk katkisi olsa da kredi
bliyimesi 147 baz puan negatif etki yaparak sermaye yeterlilik
rasyosunun dismesinde etkili olmustur.

Akbank 2024 beklentilerinde degisiklikler yapmistir. Buna gore; TL

Banka 2024 beklentilerinde mevduat blylimesi yaklasik olarak %40’ta korunurken, Dolar bazinda YP

revizyon yapmistir... kredi blyimesi %?20’den biyiik (Onceki beklenti “artis” yénindeydi)
seklinde revize edilmistir. Mevduat faizlerindeki seyir, yliksek rekabet ve
dizenlemelerin etkisiyle net faiz marji (swap duzeltilmig) beklentisi
yaklasik %4'ten yaklasik %3’e cekilmistir. GUcli seyreden net dlcret ve
komisyon gelir artisi tahmini “>%80"den, “>%100"e glincellenirken,
operasyonel gider artisi yaklasik %70’li seviyeler (Onceki “yaklasik
ortalama enflasyon”) olarak belirlenmistir. Takipteki kredi orani yaklasik
%32 olarak korunurken, kur etkisi hari¢ net kredi maliyeti yaklasik 100 baz
puan olarak (6énceki: “"<150” baz puan) revize edilmistir. Bu dngoérilere
bagh olarak Ozsermaye karlihidi beklentisi orta - yliksek %?20’li seviyeler
olarak (Onceki: “>%30") belirlenmistir.
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Akbank Solo Bilango (mn TL) 2€2023  1Y2023  3C2023  4G2023  1C2024  2C2024  1Y2024 2(;2;;;;24 2(;2;;;‘;23
Nakit ve Nakit Benzerleri 252.321 252.321 296.706 342.307 330.751 412.804 412.804 24,8% 63,6%
Krediler 701.537 701.537 785.553 870.106 975.075 1.100.126 = 1.100.126 12,8% 56,8%
TL 500.107 500.107 576.364 654.145 726.922 783.464 783.464 7,8% 56,7%
YP 201.431 201.431 209.189 215.961 248.153 316.662 316.662 27,6% 57,2%
YP - USD 7.800 7.800 7.642 7.346 7.692 9.642 9.642 25,3% 23,6%
USD/TRY 25,82 25,82 27,38 29,40 32,26 32,84 32,84 1,8% 27,2%
Tuketici Kredileri 143.807 143.807 159.779 175.060 202.399 226.442 226.442 11,9% 57,5%
Konut Kredileri 30.064 30.064 31.939 32.978 40.294 46.517 46.517 15,4% 54,7%
Tagit Kredileri 4.172 4.172 4.423 5.172 5.073 5.302 5.302 4,5% 27,1%
Ihtiyac ve Diger Krediler 97.992 97.992 106.707 114.874 130.093 138.831 138.831 6,7% 41,7%
Kredili Mevduat Hesabi 11.345 11.345 16.453 21.782 26.675 35.550 35.550 33,3% 213,3%
Toplam Kredi Kartlari 117.880 117.880 153.064 183.176 214.390 232.150 232.150 8,3% 96,9%
Diger Krediler 439.851 439.851 472.710 511.869 558.285 641.534 641.534 14,9% 45,9%
Takipteki Krediler 16.792 16.792 17.372 20.719 21.922 25.037 25.037 14,2% 49,1%
Takibe Dénisen Yeni Kredi 1.635 2.522 2.750 5.504 6.308 7.077 13.385 12,2% 332,9%
Aktiften Silinen 47 126 110 810 52 191 244 265,5% 308,6%
Tahsilat 1.418 2.511 2.345 759 5.152 2.159 7.311 -58,1% 52,3%
Ozel Karsiliklar 11.766 11.766 12.287 12.858 13.641 13.823 13.823 1,3% 17,5%
Menkul Kiymetler 338.050 338.050 402.987 442.502 503.037 514.781 514.781 2,3% 52,3%
Toplam Aktifler 1.434.576 1.434.576 1.612.958 1.789.174 1.959.704 2.180.576  2.180.576 11,3% 52,0%
Mevduat 946.733 946.733 1.070.043 1.218.108 1.307.173 1.403.594 1.403.594 7,4% 48,3%
TL 561.076 561.076 654.736 768.419 833.595 905.673 905.673 8,6% 61,4%
YP 385.657 385.657 415.307 449.690 473.578 497.921 497.921 5,1% 29,1%
YP - USD 14.935 14.935 15.171 15.297 14.680 15.161 15.161 3,3% 1,5%
Alinan Krediler 76.770 76.770 80.499 94.829 95.996 95.467 95.467 -0,6% 24,4%
Para Piyasalarina Borglar 103.350 103.350 109.769 89.831 126.153 225.934 225.934 79,1% 118,6%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 34.616 34.616 37.089 39.461 42.837 62.737 62.737 46,5% 81,2%
Ozkaynaklar 169.536 169.536 190.024 211.195 213.101 221.093 221.093 3,8% 30,4%
Odenmis Sermaye 5.200 5.200 5.200 5.200 5.200 5.200 5.200 0,0% 0,0%
Toplam Pasif 1.434.576  1.434.576 | 1.612.958 1.789.174 1.959.704 2.180.576 2.180.576 11,3% 52,0%
?f)ba“k Sl G T EE (e 2C2023  1Y2023  3C2023  4C2023  1C2024  2C2024  1Y2024 2";2;;;_924 2(;2;;;-923
Net Faiz Gelirleri 10.012 22.956 23.173 17.418 18.729 17.136 35.865 -8,5% 71,2%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 6.019 10.397 9.177 11.259 13.858 16.001 29.859 15,5% 165,9%
Temettd Gelirleri 1 3 12 3 3 23 25 - -
Menkul Kiymet Alim-Satim Gel. 20.211 25.859 9.204 2.055 -307 -3.017 -3.324 - -
Diger Faliyet Gelirleri 863 2.291 773 3.074 4.141 2.255 6.396 -45,5% -
Karsilik Gideri 4.415 7.737 2.948 5.045 4.273 3.970 8.242 -7,1% -10,1%
Operasyonel Giderler 9.457 19.213 11.603 13.958 18.335 19.017 37.352 3,7% 101,1%
Personel Giderleri 2.857 5.914 4.677 5.050 7.216 6.664 13.880 -7,6% -
Personel Disi Giderler 6.600 13.300 6.926 8.909 11.119 12.353 23.473 11,1% 87,2%
Bag.Ortak.Elde Edilen Gelir 1.869 3.209 2.136 1.955 2.139 2.429 4.567 13,5% 29,9%
Vergi Karsiligi 4.801 6.751 9.475 1.741 2.771 916 3.687 -66,9% -80,9%
Net Kar ve Zarar 20.302 31.013 20.447 15.018 13.184 10.924 24.108 -17,1% -46,2%
Ortalama Ozkaynak Karlilik 50,2% 45,6% 45,5% 29,9% 24,9% 20,1% 24,7% -480bp -3010bp
Ortalama Aktif Karlilik 6,2% 5,3% 5,4% 3,5% 2,8% 2,1% 2,7% -70bp -410bp
Net Faiz Marji 3,36% 4,3% 6,68% 4,44% 4,33% 3,57% 4,32% -76bp 21bp
Takipteki Krediler Orani 2,39% 2,39% 2,21% 2,38% 2,25% 2,28% 2,28% 3bp -11bp
Sermaye Yeterlilik Orani 20,37% 20,37% 21,84% 21,92% 20,18% 19,26% 19,26% -92bp -111bp
Takipteki Krediler Karsilik Orani 70,1% 70,1% 70,7% 62,1% 62,2% 55,2% 55,2% -700bp -1490bp
Kredi Mevduat Orani 74,1% 74,1% 73,4% 71,4% 74,6% 78,4% 78,4% 380bp 430bp
TL Kredi Mevduat Orani 89,1% 89,1% 88,0% 85,1% 87,2% 86,5% 86,5% -70bp -260bp
Menkul Kiymetler/Top. Aktifler 23,6% 23,6% 25,0% 24,7% 25,7% 23,6% 23,6% -210bp -
Ozkaynak/Top.Aktifler 11,8% 11,8% 11,8% 11,8% 10,9% 10,1% 10,1% -80bp -170bp
Mevduat/Top. Pasifler 66,0% 66,0% 66,3% 68,1% 66,7% 64,4% 64,4% -230bp -160bp
Net Faiz Geliri/Top. Gelirler 27,0% 27,0% 54,7% 51,5% 51,4% 52,9% 52,1% 150bp 2590bp
Net Ucret ve Kom.Gel./Top.Gel. 16,2% 16,2% 21,7% 33,3% 38,0% 49,4% 43,4% 1140bp 3320bp
Gider / Gelir 27,4% 27,4% 28,0% 45,4% 53,5% 61,7% 57,4% 820bp 3430bp

Kaynak: Ziraat Yatirnm, Akbank
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6nimuzdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin Kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Bolimi

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirliitk Pazarlama

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢ Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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