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Bankacilik  Sali , 04 Nisan 2006 

Finansbank-National Bank of Greece Birlesmesi 
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Türk Bankalarinin Degeri Artiyor (Satis Çarpani) 

Türk bankacilik sektörüne yönelik ilgi devam ediyor. Yunanistan’in önde gelen bankalarindan National Bank of Greece’in (NBG) Fiba Holding ile 
Finansbank hisselerine yönelik olarak satin alim sözlesmesi imzalamasi bu ilginin son halkasi olmustur. Buna göre NBG , Finansbank’in %46 
hissesi için yaklasik 2.3 milyar USD ödeyecektir.  Finansbank’taki satis islemi sonrasi NBG yilin ikinci yarisinda halka açik hisseler için çagrida 
bulunabilecegini açiklamistir. Sözkonusu çagri fiyati mevcut kurlar itibariyle 7.16 YTL’dir. 
 

Buna göre Finansbank’in satis çarpani 4.88 DDx olarak gerçeklesmistir. Ulasilan satis çarpani , olasi banka evlilikleri açisindan önemli bir 
gösterge halindedir. Buna göre hisse satislarinin gündemde oldugu Akbank , Denizbank , Sekerbank ve Alternatifbank’i yeniden degerlemeye 
tabi tuttuk. 
 

Banka Sermaye Özsermaye 2005/12 FK DDx
Akbank 1,800,000,000 6,353,219,000 1,438,294,000 14.64 3.31
Sekerbank 125,000,000 316,019,000 24,000,000 35.42 2.69
Alternatifbank 224,265,000 152,668,000 20,765,000 31.10 4.23
Denizbank 316,100,000 1,024,812,000 200,714,000 18.58 3.64

 

Bu tabloya göre çarpan seviyesi Finansbank’a oranla uygun üç bankanin ön plana çiktigini düsünüyoruz : Akbank , Sekerbank ve Denizbank. 
Olasi hisse satisi senaryolari karsisinda Akbank’in %29 , Sekerbank’in %48 ve Denizbank’in %18 yükselme potansiyeline sahip oldugunu 
düsünüyoruz. Alternatifbank’in mevcut piyasa degerinin ise olasi satis senaryolari karsisinda %6 primli oldugunu düsünüyoruz.  
 

Sektöre Bakis (Büyük Ölçekli Bankalar) 

  

Büyük Ölçekli Bankalar – 2006 Performansi (%) 

-AKBNK       -ISCTR       - YKBNK       -GARAN       -VAKBN 

Büyük ölçekli bankalar içerisinde en 
düsük defter degeri çarpanina sahip 
ISCTR , ayni zamanda 2006 yilinda 
benzer ölçekteki bankalar arasinda 
en düsük performansi sergilemistir. 
Bu datalar isiginda hissenin endeks 
bazinda %8 yükselme potansiyeli 
tasidigini düsünüyoruz.  
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Sektöre Bakis (Orta Ölçekli Bankalar) 

 
 
 

Orta Ölçekli Bankalar – 2006 Performansi (%) 

-FORTS       -DENIZ       -FINBN        -SKBNK         -ALNTF        -TEKST        -TEBNK 

Orta ölçekli bankalar içerisinde gerek defter degeri çarpani 
bazinda gerekse 2006 performansi bazinda FORTS ve 
TEKST hisselerinin ön plana çiktigini görüyoruz.  Ancak 
teknik iskontonun yüksek olmasi ve daha yüksek temettü 
potansiyeli sebebiyle FORTS hissesinin alim yönünde 
izlenebilecegini düsünüyoruz.   FORTS’in kendi ölçegindeki 
bankalar içerisinde %6 , endeks bazinda %14 yükselme 
potansiyeline sahip oldugunu öngörüyoruz.  


