AKInvestment

Bankalar/Bilango Degerlendirmesi

Vakifbank

16 Mayis 2023

NoOtr
Carifiyat: 8,49 TL
12-ay Fiyathedefi: 10,00 TL

AnalistHakan Aygun
hakan@aygun@akyatirim.com.tr

Bilanco Degerlendirmesi

1C23 beklenti—gerceklesme Hisse Performansi Marjlar
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Net faiz gelirindeki sert diisiis kismen karsilik maliyet baskisinin azalmasiyla dengelendi

Vakifbank'in 1C23 net kari, 6nceki ceyrege gore %46 azalmayla 4,5 milyar TLoldu. Bu sonug bizim 4,3 milyar TL'lik tahminimiz ve 44
milyar TLmedyananalist beklentisi paralelinde gerceklesti. Vakifbank faaliyet giderlerine dahil edilen 12 milyar TL'lik deprem bagisini
serbestkarsiliklardan ayni tutari ¢ozerek kargiladi. Bankanin ilk geyrek 6zkaynak karliigi %14,5(2022: %29,6) oldu.

- Net kar gerilemesinde diisen TUFE tahvil getirisi ve daralan kredi-mevduat getiri makasi belirleyici oldu. TUFE tahvil geliri 20 milyar
TL daralirken, TUFE harig net faiz geliri (swap dahil) 7,6 milyar TLgerileyerek -3,8 milyar TLoldu. Bdylece, net faiz marji &nceki ceyrege
gdre 770 bazpuan diserek %1,4’te kald.

- Kar dasusiinin sinirh kalmasi dnceki ceyrekte 10 milyar TLolan net karsilik maliyetinin 1,7 milyar TL'ye gerilemesinden kaynaklandi.
Banka 12,3 milyar TL kadar karsilik ayirirken dénem ici karsiliklardan iptal edilen tutar da 11,6 milyar TL oldu. Bununla birlikte
bankanin ikinci kategori karsilikorani hafifgerilerken, birinci ve Giglincli kategori kredilerde karsilik orani artti.

- Net Ucretve komisyonlar dnceki ceyrege gore %14 veyillikbazdaise %136 artis gbsterdi. Bankanin faaliyet giderleriise 12 milyar
TUlik deprem bagisi hari¢ tutuldugunda 6nceki ceyrege gére %21 ve 6ncekiyila gére %163 artis gosterdi.

- 1¢23 déneminde kredi artisi bireysel kanaldan saglandi. Ozellikle deprem destek paketleri, kredi kartlar ve KMH éne ¢ikti. TL kredi
artist %22,8 olurken, YP kredileryatay seyretti.

Yorum: 123 sonuglarinin ardindan Vakifbank’ta net kar tahminlerimizi 2023 igin 17,5 milyar TL ve 2024 igin 28,5 milyar TL olarak
belirledik. Buna gore 6z kaynakkarlilik beklentimiz sirasiyla %13 ve %17 olarakbelirlendi. Model glincellemesi sonrasi 12 aylik fiyat
hedefimizi %3 artirarak yillik 10,00 TL'ye yukselttik. Buna gére hisse igin 12 ay sonrasi i¢in tahmini F/DD hedefimiz 0.6 seviyesinde
bulunuyor. Bankaigin yatirim notumuzu 'Nétr' olarak koruyoruz.

Temel finansallar, mn TL 1¢23 1G22 Yillik artig 4C22 Cyrkart. 2023/3 2022/3 Yilart.
Net faiz geliri (swap dahil) 5,854 7,952 -26.4% 33,661 -82.6% 5,854 7,952 -26.4%
Net Kar 4,503 3,002 50.0% 8,407 -46.4% 4,503 3,002 50.0%
Krediler 1,087,640 642,825 69.2% 933,451 16.5% 1,087,640 642,825 69.2%
Menkul Kiymetler 404,964 272,150 48.8% 372,588 8.7% 404,964 272,150 48.8%
Misteri mevduati 1,212,830 649,176 86.8% 1,049,605 15.6% 1,212,830 649,176 86.8%
Ozkaynaklar 141,108 75,251 87.5% 106,985 31.9% 141,108 75,251 87.5%
Net Faiz Mariji 1.4% 3.1% -173bps 9.1% -775bps 1.4% 3.1% -173bps
Net kredi riski 67bps 264bps -196bps 451bps -384bps 67bps 264bps -196bps
Sorunlu kredi orani 1.7% 2.9% -118bps 2.1% -44bps 1.7% 2.9% -118bps
SYR (solo) 15.8% 17.5% -166bps 15.2% 65bps 15.8% 17.5% -166bps
Oz kaynak karlihg 14.5% 18.9% -436bps 34.0% -1948bps 14.5% 18.9% -436bps
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Burapor, Ak Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan, giivenilir olduguna inamlan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve verilerkullarilarak hazirlanmistir. Raporda yeralan ifadeler, higbir sekilde veyasuretle
alis veyasatis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularn, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayamilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligive
yanhshgindan Ak Yatrim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'm ve Akbank’in tiim
¢alisanlar1 ve danigsmanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veyadolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yeralan bilgiler, bir yatirrm
tavsiyesi, yatirim aracimn alim-saim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatimm Damsmanlig:
kapsaminda yeralmamaktadir. Yatirnm Darmusmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Damismanligi
sozlesmesiger¢evesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatiim, raporlarin Internet iizerinden e-

mail yoluylaalinmas1 durumunda viriis, hatali gonderim veyadigerherhangi bir teknik sebepten dolay1




