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Stock Data
Hisse (Reuters, Bloomberg)

e Albaraka icin derecelendirmemizi yukari yonde revize ederek ‘Endeksin

Uzerinde’ getiriye cekiyoruz. Hisse igin 12 aylik hedef fiyatimiz 1.90TL ALBRK.IS, ALBRK TI

seviyesinde ve %20 yukari potansiyele isaret ediyor. Duslik islem hacminin Piyasa Deg. (TLmn) 1,412
olumsuz etkisi ve devlet bankalarinin sektére girecek olmasi nedeniyle olusan Hisse adedi (000) 900,000
riskin asiri fiyatlandigini diistinliyoruz. Bankanin 12AY ileri dogru 5.0 F/K ve 0.7 Halka agikhk 19%
F/DD garpani sektor ortalamasina gére %40 ve %35 iskontoya isaret ediyor. Bir Hacim (3 ay, bin TL) 0.7
yillik dénemde bu degerler sirasiyla %20 ve %28 iskonto seviyesindeydi. Iskonto BIST-100 Endeksi (TL ) 80,028

oraninin bu kadar artmig olmasinin asiri satisa isaret ettigi ve asagl yonla riskin
dl']§l']k OIdUgu gorisiindeyiz Hisse verileri 21 Ekim 2014 itibariyladir.

o Sektore gore yiiksek 6z sermaye karhligi. 2015 yili kar tahminimizdeki %5 asagi ) )
ALBRK - Fiyat & Endekse Gore Performans TL

revizyona ragmen (2015T:285mnTL) Albaraka igin 6numizdeki tg yillik stirede 1.2 1 2.0

%16-%18 (sektor: %13-%14) 6z sermaye karliigi hesapliyoruz. Diger taraftan

Yonetim 2014 igin bizim %4 kar blyumesi tahminimiz Gzerinde %10 kar 1.1+ 1.8

blylmesi 6ngorisiinde bulunuyor. Bu da karhlik agisindan 4C14 igin olumlu

yonde bir siirprize isaret. 1.0 1.6
o Kamu bankalari sektore giriyor. Ziraat, Halkbank ve Vakifbank islami Bankacilik 0.9 1 1.4

faaliyetinde bulunmak iizere ¢alismalarini hizlandirdi. Hiikiimetin niyeti islami

Bankacilik pastasini bliylitme amaci tasisa da ilk asamada Albaraka Pazar payi 0.8 : ‘ f y =12

Eki-13 Oca-14 Mar-14 Haz-14 Adu-14 Eki-14

acisindan zarar gorebilecektir.

Endekse Gore (Sol Eksen) e Hisse Fiyati (Sag Eksen)
o Diisiikk hacim igin kisa vadede ¢O6ziim yok. Albaraka igin diger bir risk

unsurunun diistk islem hacmi oldugunu distniyoruz (glinlik 0.7mn TL). Dislk Hisse Performans

hacim kurumsal yatinmcilarin hisseye ilgisiz kalmasina neden oluyor. Diger 1Hafta 1Ay 3Ay il
taraftan gayri menkul gelirlerinde olusabilecek bir diisiis net faiz marjinda da TL 0.6% 3.1% 9.9% 9.8%
sert bir gerilemeye neden olabilir. Index Rel.* 1.5% 9.9% 75% 16.5%

* BIST Toplam getiri endeksi

Tahminler (TLmn)

2012 2013 2014F 2015F
Varhklar 17,216 = 20,961 24,406 28,099
0Oz Sermaye 1,497 = 1,726 = 1,981 2,253
Krediler 12,034 13,937 16,649 19,662
Net kar 192 241 250 285
OzSerm Karl. 17.4 18.1 15.6 15.5
F/DD 1.2 1.0 0.8 0.7
F/K 7.4 5.9 5.6 5.0
Ortaklik Yapisi
Albaraka Bankacilik Grubu 56.7%
islam Kalkinma Bankasi 7.8%
Diger 16.2%
Halka Agik 19.3%

Litfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz



AKYatirim

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanligshigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirrm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yodnetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigsmanligt
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten
dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayr sorumlu
tutulamaz.
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