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Tekstil Bank - 3C 2006 Sonuclari AL
Hedef PD: 618 Mn US$
Cari PD: 355 Mn US$

Piyasalardaki Volatilitenin Durulmasi Son Ceyrek

Karlihgini Olumlu Etkiledi YTL uss
Fiyat 1.74 1.19

Tekstilbank’in cari donem faiz gelirleri 3C 2005’e gore IMKB-100 38,077 25897

%45 artigla 118 milyon US$ seviyesinde gergeklesirken US$ (MB Alig): 1.47

faiz giderleri ayni dénemde %52 oraninda artarak 77 52 Hafta Yiiksek: 224 1.72

milyon US$’a yiikselmistir. Tekstilbank’in net faiz gelirleri 52 Hafta Diigiik: 133 0.88

ise 34 milyon US$ seviyesinde gergeklesmistir. IMKB Kodu: TEKST

Tekstilbank YS 2005’e goére daralan mevduat hacmine
ragmen hizli bir sekilde blylyen kredi portfoylnin

sayesinde faiz getiren varliklardan getiriler oranini Hisse Senedi Sayisi (Mn): 300.0
fonlama maliyetlerinden hizli arttirmis ve bdylece 3C 2005 Piyasa Degeri (YTL Mn): 522.0
doéneminde %3,7 olan net faiz marjini 3C 2006’'da %4,5 Piyasa Degeri (US$ Mn): 355.0
seviyesine yuUkseltmeyi basarmistir. Halka Agiklik Orani (%): 39

Halka Agik PD (YTL Mn): 203.6
Bankanin faiz gelirlerindeki artis 0©zellikle kredilerden Halka Agik PD (US$ Mn): 138.5

alinan faizler kalemindeki yiksek artis sayesinde
gerceklesmistir. Tekstilbank'in kredilerden alinan faiz

gelirleri cari dénemde 3C 2005e gdre %50 oraninda Aylik YB Gére  Son1Y

artarak 95 milyon US$ seviyesine ylkselmigtir. YTL Getiri (%): 5.5 2.0 21.6
US$ Getiri (%): 47 6.6 12.9

Tekstilbank'in menkul degerlerden faiz gelirleri ise 3C IMKB-100 Relatif Getiri (%): -1.4 -0.5 4.1

2006'da bir oOnceki yilin ayni doénemine gbre %11 Ort. Islem Hacmi (YTL Mn): 6.33

oraninda artigla 16 milyon US$  seviyesinde Ort. Islem Hacmi (US$ Mn): 5.90

gerceklesmistir. Bu durumda bankanin menkul kiymetler
portfdytnin bir dnceki yilin ayni dénemine godre dolar

bazinda %46 artigla 206 milyon US$ seviyesine ulagmasi Beta o 0.78
dnemli rol oynamistir. Ote yandan 1Y 2006’'da 6denmis Yillik Volatilite (Hisse) 061
sermaye tabanini 300 milyon YTL'ye vyilkselten Yillik Volatilite (IMKB-100) 039

Tekstilbank’in ~ 6zsermayesi bu  duruma ragmen
piyasalarda 2C 2006'da yasanan volatilite nedeniyle
olumsuz etkilenmis ancak 3C 2006’da volatilitenin

durulmasiyla birlikte diger bankalarda oldugu gibi tekrar 251 - 0.8
toparlanarak cari ddnemde 1Y 2006’ya gore dolar bazinda

%15 artigla 219 milyon US$ seviyesine ylikselmistir. 20T - L 06
Tekstilbank'in  diger gelir kalemleri iginde ise son 151 A e 0.4
dénemde banka gelirleri icinde 6nemi giderek artmaya 10 ¥ '
baslayan banka net Ucret ve komisyon gelirleri yillik %17 1o
oraninda artisla 3C 2006'da 11 milyon US$’a ulagmistir. 05+ '
Tekstil Bank'in kambiyo kar/zarari ise 3G 2006'da 0.0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 0-0
piyasalardaki volatilitenin durulmasiyla birlikte 1Y 2006 11-05 106 306 506 706 906
dénemindeki 11.5 milyon US$ zarardan cari donemde 3.7 seccscecscecceoHisse Fiyatl (US$) IMKB-100 Relatif

milyon US$ kara déniismdis, yani banka son ¢eyrekte 15.1
milyon US$ kambiyo kari yazmistir. Tekstilbank'in
sermaye piyasasi islemlerinden kar/zarar kalemi ise bir
onceki yilin ayni ddnemine gore ciddi bir azalisla 2 milyon
USS$ zarara donmustdr.

DEGERLEME 2003 2004 2005 2005/09 2006/09
F/IK 8.74 19.20 36.34 21.04 95.97
PD/DD 0.47 0.60 2.22 1.67 1.23
Hisse Bagina Kar (USS$) 0.04 0.03 0.05 0.13 0.03
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TUum bu etkenlerin sonug olarak bankanin ayarlanmis net faiz marji 3¢ 2006’da 1Y 2006’daki %2.5 seviyesine goére
ciddi oranda artarak %4.7 seviyesine yiikselmistir. Ote yandan diger faaliyet gelirleri bir dnceki yilin ayni dénemine
gore %15 artisla 43 milyon US$ seviyesine yiikselen Tekstilbank’in karlihd bu durumdan olumsuz etkilenmis ve
sonugta sirketin 3C 2006 net kari bir dnceki yilin ayni donemine gore dolar bazinda %52 azaligsla 4 mn US$
seviyesine gerilemistir.

KOB/’lere Odaklanma Stratejisi Kredilerde Pazar Payini Arttird

2005 yili boyunca uyguladigi biylime stratejisini 2006 yilinda da siirdiiren Tekstilbank’in aktifleri yilin ilk dokuz
ayinda dolar bazinda %14 oraninda artmis ve aktifteki biyume ana olarak banka kredi portfoyinin YS 2005’e gore
dolar bazinda %14 gibi ylksek bir oranda artmasi ile beslenmistir. Son verilere gore Tekstilbank'in kredi
portféyiinde YTL cinsinden kredilerin toplam iginde %77 paya sahip oldugu gdzlemlenirken son dénemde KOB/'lere
odaklanan bankanin kredi portfdyiiniin yaklasik %70’ini olusturan diger krediler rakaminin énemli bélimii KOBI'lere
verilen kredilerden olusmaktadir. Tekstilbank’in kredi portféyl icinde ihracat kredilerinin %22, tiketici kredilerinin
%2.5 ve kredi kartlarinin ise %2.2 paya sahip oldugu gorilmektedir. Banka yoneticileri yaptiklar agiklamalarda
kredi kartlari pazarinda paylarini blyltmek igin potansiyel ortaklarla isbirligi projelerini arastirdiklarini
belirtmektedirler.

Banka bilangosunun pasif tarafina bakildiginda ise cari verilere gore Tekstilbank’in mevduat hacminin YS 2005'ten
bu yana dolar bazinda %14 oraninda daralarak 679 milyon US$ seviyesinde gergeklestigini ve toplam mevduat
hacminin %44’Gnin YTL cinsi mevduatlardan olustugunu gérmekteyiz. Diger orta 6lgekli bankalara gére yabanci
para cinsinden mevduat orani bir miktar ylksek olan Tekstilbank’'in fonlama maliyetlerinin bu nedenle 3C 2006’da
%8.7 gibi yuksek bir diizeyde gerceklesmesine ragmen bankanin kredi portféyunuin aktiflerinin %62’si gibi yiksek
bir dizeyde bulunmasi ve 3C 2006’da faizlerdeki volatilitenin durmasi gibi etkenler bankanin net faiz marjini %4.5
diizeyinde tutabilmesini saglamigtir.

Beklentiler

Tekstilbank yurticinde 45 sube ile verdigi hizmet agini 2007 yih sonuna kadar 15 adet yeni sube acgarak
genisletmeyi planlamaktadir. 1Y 2006 bilangosunda zarar agiklayan sirketgerek kredi hacmindeki buyime gerekse
yeni subelerinin karlilik tGzerinde yarattigi olumlu etkiler sayesinde 3C 2006’da kara ge¢cmeyi basarmistir. Tirk
bankacilik sektériinde son donemde hizlanarak artan yabanci alimlarinin potansiyel hedeflerinden birisi olarak
gordigimiz Tekstilbank Temmuz 2006'da 300 milyon US$ tutarinda ciddi bir sendikasyon kredisi almayi
basarmistir. Bu kaynaklarin bankanin blylime stratejisini slrdiirmesine 6nemli bir katki saglayacagini
distinlyoruz.

Degerleme

Ulkemizde 6zellikle orta dlgekli bankalardaki karlihgin dénemsel volatilitesinin yilksek olmasi nedeniyle Tekstilbank'i
degerlerken F/K carpanlarini dikkate almamay tercih ettik. Daha istikrarli gérdigimuz PD/DD ¢arpani agisindan
bakildiginda Tekstilbank sektér ortalamasina goére %43 oraninda iskontolu gdziikmektedir. Ote yandan son
donemde bankacilik sektoriinde artan yabanci alimlari ve ortaklklar agisindan bakildiginda énemli bir perakende
agina sahip olan Tekstilbank’in sektordeki ortalama PD/DD lizerinde bir potansiyel sundugu gorisiindeyiz.

PiYASA CARPANLARI FIK PD/DD
ALTERNATIFBANK 15.5 3.2
BANKASYA - 24
FORTIS BANK 23.6 1.6
DENIZBANK 19.0 4.2
FINANSBANK 9.6 3.7
SEKERBANK 26.1 1.8
TEKSTILBANK 124.6 1.6
T. KALKINMA BANK. 6.2 1.9
T.EKONOMi BANK. 12.0 2.4
T.S.K.B. 8.1 1.6
ORTALAMA (*) 13.2 2.8
ISKONTO/PRIM 847% -43%

Tdm bu verilerin 1s1§inda ylksek getiri potansiyeli sundugunu disiindigimiz Tekstilbank igin hedef piyasa degerini
618 milyon US$ seviyesinde goriiyor ve banka igin AL tavsiyesinde bulunuyoruz.
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BILANCO (US$ Mn) 2003 2004 2005 2005/09 2006/09 %Deg
Nakit Degerler ve Merkez Bankasi 157 122 80 28 55 100
Menkul Degerler 96 96 146 141 206 46
Bankalar ve Para Piyasalari 46 78 99 21 188 787
Krediler 366 551 899 801 1,028 28
Istirakler ve Bagli Ortaklar (Net) 9 8 4 6 4 (23)
Faiz ve Gelir Tahakkuk ve Reeskontlar 24 21 23 22 33 51
Maddi Duran Varliklar (Net) 50 54 53 53 60 13
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 3 2 1 1 1 77
Diger Aktifler 87 82 154 88 83 (6)
Toplam Aktifler 837 1,015 1,459 1,161 1,658 43
Mevduat 534 577 790 600 679 13
Para Piyasalari 80 97 122 122 176 45
Alinan Krediler 103 192 342 268 513 92
Faiz ve Gider Reeskontlari 4 5 11 11 19 79
Karsiliklar 5 5 7 6 9 42
Sermaye Benzeri Krediler - - - - - A.D.
Diger Yukumlltkler 27 37 62 29 42 44
Ozkaynaklar 84 102 123 125 219 75
Toplam Pasifler 837 1,015 1,459 1,161 1,658 43

GELIR TABLOSU (US$ Mn) 2003 2004 2005 2005/09 2006/09 %Deg

Faiz Gelirleri 106 105 119 81 118 45
Kredilerden Alinan Faizler 66 79 93 63 95 50
Bankalardan Alinan Faizler 2 3 5 4 7 90
Menkul Degerlerden Alinan Faizler 35 23 21 14 16 11
Diger Faiz Gelirleri 3 0 0 0 0 (44)

Faiz Giderleri 81 68 7 51 77 52
Mevduata Verilen Faizler 43 36 44 30 45 48
Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 9 11 14 9 24 153
Diger Faiz Giderleri 29 22 14 11 8 (27)

Net Faiz Geliri 25 37 47 31 41 34
Kambiyo Kari/(Zarari) (4) 8 (8) 7 4 (46)
Sermaye Piyasasi islemleri Kar/Zarari (Net) 19 3 14 8 (2) A.D.

Ayarlanmig Net Faiz Geliri 41 48 53 46 43 (5)
Kredi ve Diger Alacaklar Karsiligi (-) 11 14 8 12 12 7
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 9 13 13 10 11 17
Bagh Ortakliklar ve istiraklerden Kar/Zarar - - - - - A.D.
Diger Faaliyet Gelirleri 10 5 4 3 5 98
Diger Faaliyet Giderleri (-) 42 46 50 37 43 15
Vergi Oncesi Kar 6 5 12 9 4 (52)
Vergi Karsihgi (-) 2 2 4 - - A.D.
Net Donem Kar ve Zarari 5 3 8 9 4 (52)
FINANSAL ORANLAR 2003 2004 2005 2005/09 2006/09
Ozsermaye Karliligi 6.4% 3.4% 6.7% 9.7% 3.4%
Aktif Karliligi 0.6% 0.3% 0.6% 0.9% 0.4%
Net Faiz Marji 4.3% 4.9% 4.6% 3.7% 4.5%
Ayarlanmis Net Faiz Marji 6.9% 6.4% 5.1% 5.5% 4.7%
Faiz Getiren Varliklardan Getiriler 18.1% 13.9% 11.5% 9.8% 12.8%
Fonlama Maliyetleri 12.5% 8.6% 6.7% 6.0% 8.7%
Faiz Getirileri - Fonlama Maliyetleri (Spread) 5.6% 5.3% 4.7% 3.8% 4.1%
Krediler/Mevduat 68.6% 95.5% 113.7%| 133.6% 151.3%
Efektif Vergi Orani 30.0% 36.9% 36.8% 0.0% 0.0%
Ozkaynaklar/Toplam Aktifler 10.0% 10.0% 8.5% 10.8% 13.2%
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Alan Yatirnm Arastirma
Alan Yatinm Menkul Degerler A.S.: Nispetiye Cad. Akmerkez E-3 Blok Kat:12 34337 Etiler-istanbul
Santral: 0 212 350 08 00

E-mail: arge@alanyatirim.com.tr

Bu caligmada yer alan yatinm bilgisi, yorum ve tavsiyeler yatirrm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danigmanhgi hizmeti
Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayimlanan Seri:V, No:55 sayili “Yatinm Danigmanhg: Faaliyetine iligkin ve Bu Faaliyette Bulunacak
Kurumlara iligkin Esaslar Hakkinda Teblig” cergevesinde araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miisteri arasinda imzalanacak yatirirm danigsmanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada ulasilan sonuglar tercih edilen
hesaplama yontemi ve/veya yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goriiglerine dayanmakta olup, mali durumunuz ile risk getiri
tercihlerinize uygun olmayabileceginden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi saghkl sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan her tiirlii haber, veri, bilgi, rapor, aragtirma bulgusu, goriis ve oneriler, Alan Yatirim Menkul Degerler A.$. tarafindan,
piyasa kosullar icerisinde ve giivenirliligine inanilan kaynaklardan yararlanilarak, herhangi bir maddi manevi menfaat karsiligi
olmaksizin, genel anlamda bilgi sunmak amaciyla hazirlanmigtir. Yer alan bilgilerin zamanlamasi, tamh@ ve dogrulugu tarafimizca
garanti edilmemekte olup bu bilgiler, belli bir kazancin saglanmasina yonelik olarak sunulmamaktadir. Bu nedenle, burada yer alan
haber, veri, bilgi ve bulgulara dayanilarak yapilan islemlerden dogacak her tiirlii maddi manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa
olsun lgiincii kigilerin ugrayabilecegi her tiirlii kayiptan, Alan Yatirim Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.
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