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VA K I F BA N K Reuters Kodu : VAKBN.IS AL
Ei?&g?;ﬁ?kusu 2B;2ka0|llk Odenmis Sermaye : 1,279 mn YTL 10 Kasim 2006
Ortaklik Yapisi : Vakiflar Genel Mudurlugu 58.5% Piyasa Degeri : 9,401 mn YTL / 6,488 milyon USD
Vakifbank Emekli Sandigi 16.1%
Diger 0.27% Hisse Fiyati : 7.35 YTL /5.07 USD
o VAKBN IMKB REL . Hisse Performans ® 9AO06 itibariyle \_/qk|fbe_mk‘|n aktif tqplaml YSO05'e klyasla %2.3.'"" grtlgla 34.9 milyﬁtr YTL'}/e
. 001 Hisse IMKB-Rel u!a_§|rke_n, bank_a likit aktif/toplam aktif oran YSOS‘tekl %53 dizeyinden %46'ya du§mu§_tur.
600.1 1Ay 17% 204 Likit aktif hacmi ve payinda gorilen gerileme, krediler portfoyliinde sektdre paralel kaydedilen
10507 500.1 biyume ve menkul kiymetler portfoyiindeki daralmanin yani sira, para piyasalarinda tutulan
Zzz o 6AYy -15% -1% kaynaklarda gerceklesen dustisten kaynaklanmistir.
200.1
zzz (1)010-1 VBG 0% % ® Vakifbank krediler/mevduat orani cari dénemde YSO05'teki %52 seviyelerinden %70
18/11/2005  17/02/2006  12/052006  07/08/2006  03/11/2006 dizeyine cikmig, banka krediler portfoyt 9A06 itibariyle 16.4 milyar YTL hacme ulagmistir.
Bankanin krediler/mevduat orani Garanti Bankasi, Yapi Kredi ve Akbank gibi rakiplerinin
7 . altinda olup, mevcut makroekonomik kosullarda hizli kredi plasmaninin devam edebilecegini
EEZQ{#;&? i) 20055);10/20 200%?,/90 M”?r YTL_ 2005/12 2006/09 gostermektedir. Ote yandan, yine yakin rakiplerinin tizerinde kalan banka briit takipteki
Menkul Deg, /T Akt 3% 28% Kredi Hacm _ 119 164 | sjacaklar orani 2005 yilina kiyasla yaklasik 2 puanlik gerileme géstermis olsa da, bu gerileme
Mevduat/T Akiif 71% 679 | Mevduat Hacmi 229 233 | daha cok kredi tabanindaki buytimeden kaynaklanmistir. Vakifbank'in ozellikle KOBI ve
Krediler/T Aktif 37% 47% | Briit Tak Alacak 099  1.07 bireysel krediler alanindaki pazar payini artirma yolundaki girisimlerinin krediler portfoy
Takipteki Al./Krediler 8.4% 6.5%| gyR %4 201 getirisini destekleyerek halen %56 seviyesinde bulunan kredi faiz gelirleri/faaliyet gelirleri
Karsilik Orani 100%  100% oranini olumlu etkileyecegi kanisindayiz. Bunun yani sira, sektore giren yabanci kurumlarin
Kredilerden Faiz Gel./T.Faiz Gel. 5206* 56% Ort.Ah.Kar 1923 agresif girisimleri karsisinda kisa vadede oldukca zor bir hedef gibi gorinse de, Vakifbank'in
Net Ucret&Kom.Gel/T.Faaliyet Gel. 15%*  14% | Ort.Ozs Kar 171 190 | orta ve uzun vadede bireysel alanda elini kuvvetlendirmesi, bankaya yakin rakiplerine gore
distik seyreden faiz disi gelirlerini artirma imkani da saglayacaktir.
Gelir Tablosu (mn YTL) 2005/09 2006/09 %
Kredilerden Alinan Faizler 1,382 1,779 29% ® 3C06 doneminde Vakifbank finansallarinin genel olarak 3C05 dénemine paralel bir seyir
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 990 1,013 2% izledigini, banka faaliyet gelirlerindeki artisin yillik %9'la sinirh kaldigini goriiyoruz. Buna
Faiz Gelirleri ) 2,645 3,163 20% karsin, ayrilan kredi-diger alacak karsiliklari ve vergi karsiliklarindaki gerileme, banka net kar
Mevduata Verilen Faizler 1,539 1,820 18%0 : i : b L -
Faiz Giderleri 1.643 5.010 22% rakaminda 9A05'e g_ore_kaydedllen %65'lik artisin temel nedenini olusturmug‘gur. Ote yandan,
Net Faiz Geliri 1,002 1,153 15% 2C06'da %21.6 seviyesinde gerceklesen ortalama 6zsermaye Kkarliliginin cari donemde %19
Net Ucret&Kom.Gelirleri 217 218 0% dizeyinde gerceklesmesinde, 1Y06 doéneminde meydana gelen piyasa dalgalanmasi
Net Ticari Kar/Zarar 119 -5  ad. sonrasinda banka 6zkaynaklarinda meydana gelen %5'lik daralmanin ortadan kalkmasi etkili
Faaliyet Gelirleri Toplami 1,444 1,580 9% olmustur. 9A06 sonuclart sonrasinda gerceklestirdigimiz degderleme calismasi sonucu
Kredi ve Dig. Al. Kars. 377 180 -529% | Vakifbank igin 8.50 YTL'lik hedef hisse fiyati belirliyor, halen %16 prim potansiyeli sunan
Faaliyet Kari 540 805  49% | hanka hisseleri igin "AL" yoniindeki 6nerimizi koruyoruz.
Vergi Oncesi Kar 544 815 50%0
Net Donem Kar/Zarari 370 609 65%0
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Bt
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



