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4C22 beklenti—gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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Serbest karsilik ayrilmasina ragmen, giiglii TUFE geliri kari artirdi.

Vakifbank'in4C22 netkari, 9,5 milyar TLserbestkarsilk ayriimasina ragmen, dnceki ceyrege gore %50 artisla 8,4 milyar TL ol du. Bu
tutar bizim 7,5 milyar TL'lik net kar tahminimizi ve piyasanin 7,6 milyar TL beklentisini asti. Glicli sonug, 6ncelikle komisyonlar ve
isletme giderleri performansinin beklentimizden gii¢li gel mesiyle saglandi. (karsilik maliyeti beklentimize paralel geldi). Boylece
bankanin 2022 net kari 24,0 milyar TL ve 6zkaynak karliigr %29,6 oldu. (serbest karsiliklar igin dlzeltildiginde 6zkaynak karlilig
%46,7).

-4C22 karini artiran ana faktor, TUFE ye endeks litahvil gelirinin 11,2 milyar TUden 29,8 milyar TL'ye sigramasi oldu. Bdylece, net faiz
marji 4G22'de &nceki ceyrege gore iki katina ¢ikarak %9,1 oldu. Cekirdek net faiz geliri (swap dahil ve TUFE faizi haric) pek cok
bankanin aksine 4C22'de artarak 3,9 milyar TL oldu. Ancak, Vakifbank'in déviz ZK Gizerinden 6denen komisyonlar diger bankalarin
aksinefaiz gideri olarak yazmamasi burada etkili oldu.

- Banka serbest karsiliga ek olarak tiim kredi asamalarinda karsilik oranini artirdi. Béylece net kredi karsilik yiikd (9.5 milyar TLlik
serbest karsiliga ek olarak) 3¢22’deki 1,3 milyar TUden 4C22'de 10 milyar Tlye yiikseldi. Béylece, TUFE tahvil gelirindeki yiiksek
gelir karsihkayrlarak dengelenmisoldu. Net kredi risk maliyeti 4C22'de 451 baz puan ve 2022'de 252 baz puanoldu.

- Vakifbank déviz ZK i¢in komisyon giderini 4C22'de licret ve komisyonlar altinda gider olarak kaydetti. Yine de net (cret ve
komisyonlar 4C22'de %17 ve 2022'de 6ncekiyila gore %140artti (Ancak, bu kalemde 2023 bilylmesi sektor ortalamasininaltnda
kalabilir). Ote yandan, 6zellikle maas hesaplarina ydnelik promosyonlarla birlikte isletme giderleri 4C22'de %47 ve 2022'de &nceki
yila gore %89 artti. 2022'de personel gider artisi da yillik bazda %80 oldu.

Yorum: 4G22 sonuglarininardindan Vakifbank’ta net kar tahminimizi 2023 igin 12 milyar TLve 2024 icin 24 milyar TLolarak belirledik.
Model glincellemesiile 12 aylikfiyat hedefimizi %15 artirarakyillik 9,20 TL'ye ve yatirim notumuzu 'Notr'e yikselttik.

Temel finansallar, mn TL 4C22 4C21 Yillik artis 3C22 Cyrkart. 2022/12 2021/12 Yilart.
Net faiz geliri (swap dahil) 33,661 2,560 1214.9% 14,036 139.8% 70,314 12,314 471.0%
Net Kar 8,407 767 995.5% 7,016 19.8% 24,017 4,175 475.2%
Krediler 934,734 478,055 95.5% 726,446 28.7% 934,734 573,700 62.9%
Menkul Kiymetler 372,588 175,233 112.6% 304,335 22.4% 372,588 223,737 66.5%
Misteri mevduati 1,049,605 445,082 135.8% 742,221 41.4% 1,049,605 557,716 88.2%
Ozkaynaklar 106,985 48,502 120.6% 80,517 32.9% 106,985 51,953 105.9%
Net Faiz Mariji 9.1% 1.4% 772bps 4.9% 426bps 5.6% 1.6% 402bps
Net kredi riski 451bps 72bps 380bps 199bps 252bps 252bps 103bps 149bps
Sorunlu kredi orani 2.1% 3.5% -134bps 2.6% -50bps 2.1% 3.1% -97bps
SYR (solo) 15.2% 14.3% 93bps 15.6% -36bps 15.2% 14.9% 34bps
Oz kaynak karlihg 34.0% 6.4% 2763bps 36.0% -203bps 29.6% 8.6% 2101bps
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgj ve

veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hi¢bir sekilde veya suretle alis veya satig teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve de gismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyuculann, bu raporardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden &nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri Onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz Ayrica, Ak Yatirim'in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danigsmanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayh
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhg
hizmeti; aracikurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduatkabul etmeyenbankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
Yatinm Danigsmanlig) sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Intemet
iizerinden e-mail yoluyla ahnmas: durumunda viriis, hataligdnderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolayt
alicinin donarmumina veya yazlimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayr sorumlu tutulamaz
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