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AKBAN K Reuters Kodu : AKBNK.IS "SAT"

Elz?lig?;g}fﬁ?kusu Bag‘;ﬁg';’k Odenmis Sermaye : 2,400 mn YTL 21 Subat 2007
Ortaklik Yapisi ! Sabanci Holding ve istirakleri 39.4% Piyasa Degeri : 24,000 mn YTL / 17,291 mn Dolar
Citibank 20%
Sabanci Ailesi 13.8% Hisse Fiyati : 10.00 YTL/ 7.20 Dolar
AKBNK IMKB REL. Hisse Performans ® 2006 yilinda Akbank krediler portféy 2005 yilina kiyasla %28'lik biyimeyle 28.3 milyar YTL hacme
:ZZ Hisse iIMKB-Rel u!§§m|§, kr.eldiler/aktif orani 7 puanlik "art|§.|a.1 %49 d[.]z_eyine gelmistir. Kurumﬂsa} kred.ilere k!yasla daha
' 1Ay 9.3% -0.3% yuksek getiri imkani sunan KOBI ve tiiketici kredilerinin banka krediler portféytndeki payi ise 2005 yil
T 90 sonundaki %66 seviyesinden %73'e yukselmistir. Perakende kredilerin artan payi banka komisyon
1 7.00 3 Ay 25.8% 9.5% gelirlerini de olumlu etkiileyerek bankanin 2006 yil sonunda yillik %27 artisla 807 mn YTL komisyon
+5.00 gelirine ulasmasini saglamistir. Ote yandan bankanin ézellikle 3. ceyrekte mevduat alaninda yuriittig
1 3.00 12 Aylik -1.9% 1.4% siki rekabet sonucunda toplam mevduat hacmi yillik %8 artisla 34.2 milyar YTL seviyesine gikmistir.
1.00 YBG 16.3% 3.29% Ancak mevduat alaninda yasanan rekabetin son ceyrekte blyuk oranda terk edilmesiyle hem YTL hem
09/12/2005 04/05/2006 2210972006 16/02/12007 de déviz cinsinden ortalama fonlama maliyetlerinde artis olmamasi 4CO06 itibariyle net faiz marjinin
yeniden %4.9'a ylkselmesini (3C06: 4.7%) saglamistir. Ote yandan, halen sektére kiyasla yiksek
Rasyolar 2005/12  2006/12| % 2005/12 2006112 | (menkul/aktif: 36%) menkul kiymet portféyl bulunduran Akbank'in YTL ve déviz cinsinden menkulleri
Likit AKEf/T.Aktif 54% 47% (Kredi Karti PazP. (hacim) 138 147 | Uzerindeki ortalama getiri 2005 yil sonuna gdre degismemis, banka 2006 yilinda kaydettigi faiz
Menkul Deg./T Aktif 42% 36% TiketiciKr. Paz. P 54 132 gelirlerinin %60'in1 krediler, %37'lik kismini ise menkul kiymetlerinden elde etmistir. Akbank'in blyik
Mevduat/T Aktif 61% 60% | ! Uetci . Faz. Fayl ' ' kismi satiimaya hazir menkuller portfoyiinde tutulan yiiksek sabit getirili enstriiman hacminin, faizlerin
Krediler/T.Aktif 43%  49% [ KonutKr. Paz. Payi 158 134 | geriledigi bir ortamda banka gelirlerine dnemli destek saglamasi beklenebilir.
Takipteki Al./Krediler 1.6% 2.1% SYR M4 207
i‘:;z::gif';;iz Gol/T-Faiz Gel. 122:2 128;‘: Ort Akt Kar 34 29 | ® Ocak ayinda Citibanka yapilan hisse satisi sonrasinda, 2006 yil sonu itibariyle 5.4 milyar YTL
Net Ucret&Kom.GelT Fazliyet Gel. 7% 20% | Ort s Kar 87 U4 serbest sermayeye sahip olan Akbank'a 1.9 mllyar YTL ek serbgst sermaye glf|§| ol.mustur; Bunun yani
—eeeeeeeee ) SI7A, Dankanin 2002 yilinda yapilan vergilendirme hatasi nedeniyle fazladan 6demis oldugu 484.9 mn
YTL'nin tahsili ile ilgili sirecin sonuna yaklasmis olmasi ve benzer sekilde 2001 ve 2003 yillarina ait
Gelir Tablosu (mn YTL) 2005/12 2006/12 Yo toplam 269 mn YTL'lik vergi 6demesinin iadesi talebi ile dava agmis olmasi serbest sermaye ve yiiksek
Kredilerden Alinan Faizler 2,766 3,930 42% gelir yaratma hacminde artis potansiyeline isaret etmektedir.
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 2,416 2,431 1%
:Aa‘;jd(jae:;rifer:“en Faizler g?g; g?g; ;:02’ ® Akbank'in artan serbest sermaye hac'mi.nin,' kredilerin fiyatlarlwlma3| kopusunda bapkamn elini
Faiz Giderleri 2,710 4,047 49% rahatlatarak 2007 yili basindan bu yana belirgin bir hareketlenme géstermemis olan kredi pazarindan
Net Faiz Geliri 2,597 2,540 -2% pay almasini kolaylastirmasi ve bunun yani sira mevduat faizleri lUzerindeki agresif fiyatlamayi da
Net Ucret&Kom.Gelirleri 636 807 27% ortadan kaldirarak banka maliyetlerini olumlu etkilemesi beklenebilir. Cari donemde 2005 yilina yakin
Net Ticari Kar/Zarar 263 57 -78% bir faaliyet geliri yaratan bankanin 1.620 mn YTL'lik beklentilerimize paralel olarak 1.600 mn YTL
Faaliyet Gelirleri Toplami 3,789 3,945 4% seviyesinde gerceklesen net karindaki artis daha cok vergi karsiliklarindaki gerilemeye bagh olarak
Kredi ve Dig. Al. Kargihgi 348 431  24% gerceklesmistir. Halkbank'in 6zellestirme stratejisinin blok satistan halka arza cevrilmesi sonrasinda, bu
Faaliyet Kar/Zaran 2,112 1,937 -8% surecte onemli bir oyuncu olacagini disiindigumuz Akbank icin 6nemli bir beklenti ortadan kalkmistir.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 2,112 1,937 -8% Son veriler sonrasinda 8.6 YTL/hisse olarak hesapladigimiz hedef fiyatin cari seviyelerin %14 altinda
Net DSnem Kar/Zarari 1.467 1,600 9% kalmasi nedenivie AKBNK hisseleri icin "TUT" véniindeki énerimizi "SAT" olarak revize edivoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. 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.



