Hisse Senedi/Biiyluik Sirket / Bankacilik

Akbank

2017 4. C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Akbank’in 4G17 solo kari beklentileri asti. Banka piyasa beklentisinin,
is Yatinm tahminin %9 (izerinde TL 1,524mn solo net kar agikladi.
Beklentimize gore karin daha iyi gelme sebepleri olarak net faiz gelirinin %
5 daha iyi faaliyet giderlerinin ise tahminlerimize gére %3 daha dustk
gelmesi gosterilebilir. Akbank son g¢eyrekte %15.4 6z kaynak karliligi
yakalarken bu rakam Uglnci ceyrege goére 30 baz puan dislik olarak
gerceklesti. Kimdilatif 6z kaynak karlihgi ise 2017 yiinda %16.5 olarak
olusmus durumda. Bankanin son ¢eyrekte proaktif olarak bazi sorunlu ticari
dosyalan takibe attigini goéruyoruz. TL500mn’luk elde bulunan gegmis
donemlerden kalan fazla genel karsiliklar serbest karsilik hesaplarina
nakledilerek toplam serbest karsilik miktari TL 700mn’un Uzerine gikti.
Banka elde kalan TL 1.5 milyarlik fazla genel karsiliklari ise Otas kredisinin
kargilik giderleri igin kullanacak. Eldeki teminatlarla beraber su anda Otas
kredi riskinin %95’i karsilanabilecek bir duruma gelindi.

Bankanin marjlani TUFEX gelirleriyle son geyrekte giiglendi. Akbank
Ozellikle TL kurumsal ve ihtiyag kredilerinin basi c¢ekmesiyle kredi
portfoylnu geyrekte %7 buyitti. Bankanin TL kredi spredleri 13 baz puan
artarken, Gglnci ¢eyrek gelirlerine gore TL325mn artarak toplam TL 722mn
gelir elde edilen TUFEX gelirlerinn etkisiyle marjlarini briit 70 baz puan
swap maliyetleri giydirilmis 10 baz puan artirmayi bagsardi.

Otas kredisi ve muhafazakar yaklasimla karsiliklar son geyrekte artig
gosterdi. Banka hem UFRS 9 uygulamasina gegilirken hem de
muhafazakar olmak adina bazi ticari dosyalari takibe atti. Bu durum karsilik/
kredi rasyolarini ¢eyrek icinde ziplatti. Bunun yaninda yukarida belirtildigi
gibi eldeki fazla genel karsiliklar Otas kredisinin %95 karsiliklarinin
olusturulmasinda kullanildi.

Maliyet etkinligi siirduruldii. Bankanin faaliyet giderleri %9 oraninda
artarken, maliyet/gelir rasyosu ise %33 gibi son derece rekabetci bir
diizeyde kalmaya devam etti. Son ceyrekte net trading gerlirnin negatife
doénmesi bu alandan kara herhangi bir katkinin gelmedigini gosteriyor.

2018 bitgce rakamlar karlihgin korunacagini gosteriyor. Banka
yonetimi 2018 yilinda yaklasik %16 dlzeyinde 6z kaynak Kkarliliginin
korunacagini hedefliyor. Bu hedef bizim tahminlerimizle uyumlu. Otas
kredisiyle alinan onlemler buradan karliipa 6nemli bir olumsuz etkinin
olmayacagini gosteriyor ki bu da 6nemli bir belirsizligin kalkmasi demek.
Banka icin hedef piyasa degerimizi yaklasik %16 artirarak TL 12.34 olarak
belirliyoruz. 2017 sonunda 6z sermaye maliyetini ekstra risk primiyle
artirmistik 6zellikle Otas kredisiyle atilan adimlardan sonra uyguladigimiz
normallestiriimis 6z kaynak maliyeti hedef degerimizi arttiran en &nemli
etken.
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Yukselme Potansiveli*  13%
Kodu AKBNK
Fiyat Bilgileri TL usD
Kapanis 31 01 2018 10.92 2.90
12 Aylk Hedef Fiyat TL 12.34 2.95
12 Aylk Onceki Hedef Fiyat TL  10.61 3.00
Piyasa Degeri (mn) 43,680 11,615
Halka Agik PD (mn) 21,635 5,753
Ortalama Islem Hacmi (3Ay) 218.3 56.9
Hisse sayisi (mn) 4,000
Takas Saklama Orani (%) 49.53
Carpanlar 2016G 2017T 2018T
F/IK 8.0 6.6 5.9
PD/DD 1.2 1.0 0.9
PD/Mevduat 0.2 0.2 0.2
Fiyat Performansi (%) 1Ay 3Ay 12Ay
TL 11 9 34
ABD $ 11 11 35
BIST-100 Relatif 7 2 -4
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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52 Hafta Fiyat Araligi (TL) 8.53 11.08
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Takip Listesi Oneri Dagilimi (%)
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Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is
Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.$. sorumlu degildir.




