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VAKIFBANK Reuters Kodu : VAKBN.IS “AL"

Ezﬁig’eAt;ﬁ[‘k“S“ 5 Baf‘z‘;"_‘;'(';ok Odenmis Sermaye 2,500 mn YTL 12 Mart 2007
Ortaklik Yapisi . Vakiflar Genel Mudurlugi 58.5% Piyasa Degeri : 8,700 mn YTL / 6,154 mn Dolar
Vakifbank Emekli Sandigi 16.1%
Diger 0.3% Hisse Fiyati : 3.48 YTL/ 2.46 Dolar
=—=VAKBN IMKB REL. Hisse Performans
1507 T izg Hicca IMKB DG ® Vvakifbank, 2006 yilinda yillik %50 artigla 18 milyar YTL seviyesine ulasmig olan krediler portfoyuyle
120 1 1400 1Ay -6.5% 6.2% kredilerden elde ettigi faiz gelirlerinde yillik %32 artis saglamis, komisyon gelirleri alaninda yil icinde
90 J 350 g6zlenen seyrin devamiyla bu alanda 2005'e kiyasla hafif bir gerileme kaydetmistir. Banka ydnetiminin
T 300 3 Ay 0.8% -5.8% Ozellikle yilin son ceyreginde baslattigi kampanyalar Vakifbank'in faiz disi gelir yaratma kapasitesinin
1 T 250 Onumuzdeki donemde kaydadeger oranda artabilecegine isaret etmektedir.
30 i'zg 12 Aylik  -8.6% -7.9%
0 1.00 YBG 23% -4.9% ® YS06 itibariyle yillik %14 buyimeyle 37 milyar YTL'ye ulasan banka aktif toplaminda krediler
28/12/2005 24105/2006 11/10/2006 07/03/2007 ' ' portfdyll payr YSO05'teki %37 seviyesinden %49'a ulasirken, krediler/mevduat oraninin %73 (3CO06:
%57) seviyesiyle Garanti Bankasi ve Akbank gibi rakiplerinin altinda seyrediyor olmasi bu alandaki
Rasyolar 2005/12  2006/12 | Milyar YTL 2005/12 2006/12 | blyume potansiyeline isaret etmektedir. Bankanin bu potansiyele paralel olarak son ceyrekte baslattigi
Likit AKLif/T.Aktif 58%  48% [\ raii Hacmi 120 180 | 'inen faiz programi” 5 bilyiik banka yillik basit faiz ortalamasi goz éntine alinarak, sadece asagi yonde
Menkul Deg./T.Akif 35% 28% . olmak kaydiyla, her 10 baz puanlik inisin yarisini tiketiciye indirim olarak yansitmayi 6ngérmektedir.
Mevduat/T Aktif 1% 67% | Mevdat Hacri B2 A8 | eotanrdek diger bankalarin, Turkiye'de ilk kez uygulanan bu degisken faizli programin kisa siire icinde
Krediler/T.Aktif 37%  49%| Brit Tak. Alacak 099 100 | takipcisi olmasini beklesek de, uygulamayi, bankada baslatilan degisim programi ve yenilikci bakis
Takipteki Al./Krediler 8.4%  56%|qyp %54 197 | acisinin bir gostergesi olarak algiliyoruz. Ote yandan, Vakifbank'in istanbul Biyiiksehir Belediyesi ile
Kargilik Orani 100%  100% birlikte planladigi bir uygulama ile 6nce otobiis, metro ve deniz ulagiminda Vakifbank kartlarinin
Kredilerden Faiz Gel./T.Faiz Gel. 52% 56% Ort Akt Kar 19 22 s s ; i ;
, ‘ . kullanilmasi s6z konusu olacaktir. 2008 yili 6ncesinde baslatiimasi hedeflenen projenin sonraki
Net Ucret&Kom. Gel/T Faaliyet Gel 15% 13%[O0skae U711 114 asamalarinda kredili/kredisiz dogal gaz 6demesi veya perakende magazalarinda kullanim gibi capraz
satis imkanlarinin artmasiyla Vakifbank kredi kartlarinin say! ve islem hacminde oldukg¢a buyuk bir
Gelir Tablosu (mn YTL) 2005/12 2006/12 % sicrama yaratabilecegini dustniyoruz. Bu durum banka komisyon gelirlerinde ciddi artis potansiyeline
Kredilerden Alinan Faizler 1,879 2,487 32% isaret ederken, 2006 yilinda yillik %16 artisla 1,9 milyar YTL'ye ulasmis temel bankacilik gelirlerinin de
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 1,317 1,415 7% onumiuizdeki dosnemde kaydadeger oranda artmasini saglayacaktir.
Faiz Gelirleri 3,592 4,409 23%
g;;dé?;ae:f::'ilen Faizler 2;32 ;:Z;Z 232 ® Kamu bankalari nezdindeki kamu mevduatini ilgilendiren diizenlemeler neticesinde t")zellik.le 2003
Net Faiz Geliri 1.319 1.585 20% ylhr_lda rekabete aciimasi bevklenen mevdugtl_arln banka meyduat tabaninda %5 seviyelerinde bir
Net Ucret&Kom.Gelirleri 204 288 -29% gerilemeye yol acma olasiligl, Vakifbank igin en 6nemli risk unsurunu olugturmaktadir. Ancak,
Net Ticari Kar/Zarar 176 48 -73% Vakifbank 2006 yil sonu net karinin, maliyet/gelir oraninin hafif bir artisla %41 seviyesine gelmesiyle
Faaliyet Gelirleri Toplami 1,928 2281 18% 790 mn YTL'lik tahminimizin altinda kalmasina karsin;
Kredi ve Dig. Al. Kars. 445 323 -27% (i) sektore kiyasla yiksek verimlilik, (ii) karsiliklardaki gerileme, (iii) devam eden yeniden yapilanma ile
Faaliyet Kar/Zarar 751 1,023 36% piyasaya surulen yenilikgi drtinler, (iv) bankanin blok satisina iliskin beklentiler ve (v) 4.35 YTL
Vergi Oncesi Kar 751 1,023 36% dizeyinde hesaplamis oldugumuz hedef hisse fiyatinin isaret ettigi %25 prim potansiyeli paralelinde
Net Donem Kar/Zarar| 528 770 46% banka hisseleri icin alim yéniindeki 6nerimizi koruyoruz.
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine 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.




