16 Mayis 2023

HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Analist: Ozlem Mutcan Elbagi
Ozleme@halkyatirim.com.tr

AL

Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

Bankacilik
Vakifbank

1C23 Finansal Sonuclar - Notr
8,49 TL

14,37 TL

v Beklentilerle uyumlu ilk ¢ceyrek net kari. Vakiflar Bankasi’'nin
2023 yili ilk ceyrek solo net kari c¢eyreksel bazda %46,4

oraninda azalarak 4,503 milyar TL seviyesinde gerceklesti
Piyasa beklentisi 4,395 milyar TL, bizim beklentimiz ise 4,283
milyar TL idi. ilk ceyrek net kari piyasa beklentisi ve bizim
beklentimizle uyumlu seyretti. Vakiflar Bankasi'nin gegen yilin
ayni doéneminde elde ettigi kart ise 3,002 milyar TL
seviyesindeydi. Boylece Banka yillik bazda ilk ¢eyrek net karini
%50 artti.

Sektdr ortalamasinin Uzerinde kredi buylmesi. Banka, ilk

Getiri Potansiyeli: %69

Ozet Veriler

ceyrekte deprem destek paketi kredileri sebebiyle tiiketici Hisse Kodu VAKBN
kredilerinde ceyreklik bazda %38 blyiume kaydetmis olup, TL Cari Fiyat (TL) 8,49
kredilerde ceyreklik bazda sektdr ortalamasi olan %17,3’Un 52H En Yiiksek (TL) 15,66
Uzerinde buyume kaydederek %22,8’lik artis gosterdi. Toplam 52H En Dusiik (TL) 3,41
kredilerde de %212,4 olan sektdr ortalamasinin Uzerinde Pi .

- . - ) iyasa Degeri (mn TL) 84.186
performans gostererek ¢eyreklik bazda %16,5 biyume kaydetti. . o
YP kredilerde ise dolar bazinda yatay bir seyir izledi. Bununla Piyasa Degeri (mn USD) 4.303
birlikte, nakdi kredilerin dagiimina bakildiginda ilk siray! tiketici Halka Aciklik Orani (%) 6,15
kredileri alirken; onu imalat sanayi kredileri, toptan ve perakende Konsensus HF (TL) 11,10
ticaret ve kredi kartlarl izledi. Deprem kaynakli KGF kredileri Konsensus Tavsiye %15 A/ %55 T/ %30S
kapkslarrzjmdl\e/lI da;j yatklta§|ljc 1dm|I_yar0;I'Ié’(I)|kTII<_red| k(;xllatndlrlml oldugu 3A Hacim (mn USD) 28,94
aciklandi. Mevduat tarafinda ise % mevduat payini gecen
Banka, TL mevduat tarafinda yillik bazda %139,4 artis elde HLY HBK (2023T) 2,42
ederek yillik bazda %135,8 olan sektér ortalamasini gegti. TL Konsensus HBK (2023T) 2,55

kredi mevduat rasyosu tarafinda, Banka’nin gecen yilin ayni
doneminde %115,8 olan kredi mevduat rasyosu bu ceyrekte
%95,7 seviyesine geriledi. Toplam kredi mevduat rasyosu da
%94,0'dan %86,8 seviyesine gerileme kaydetti.

Fiyat Performansi

v' Ceyreklik net kar azaligindaki etkenler. Gegen ¢eyrekte %85 229
ile degerlenen TUFE’ye endeksli tahvillerin bu geyrekte %34 ile
degerlenmesi gecen ceyrekte elde ettigi gelirlerin neredeyse
licte biri seviyesinde gelir elde etmesine sebep oldu. ikinci
olarak, kredi mevduat makasinin yaklasik 450 baz puan kadar
gerilemesi karlilig1 baskilayan bir diger unsur oldu. Béylece 2022 90
yilinda swapla dizeltilmis net faiz marji %6,5 seviyesinden %1,7
seviyesine ilk ¢ceyrekte gerilemis oldu. Sektérdeki diger rakipleri 2
gibi operasyonel giderler tarafindaki yilhk bazda %150yi asan
artislar da bir diger unsur olarak dne ¢ikti.
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v' Banka deprem bagisi icin 12 milyar TL serbest karsilik
¢6zdu. Vakifbank gecen ceyrek 9,5 milyar TL ilave serbest 10— P P 0 T P s
karsilik ayirirken Banka'nin toplam serbest karsiliklari 19,0
milyar TL'ye vylkselmisti. Bu c¢eyrekte Banka, serbest
karsiliklarinin 12 milyar TL’sini deprem icin bagisladi.

@ BiST-100 (Diizeltilmis) Hisse Fiyati ~ essmmBiST-BANKA (Diizeltilmis)

Kaynak: Bloomberg, Finnet

v lyilesen aktif kalitesi. Ik ceyrekte aktif kalitesi giiclii seyreden
tahsilatlar ve sinirli diizeyde gerceklesen NPL girigleriyle ge¢cen
ceyrekte %2,1 seviyesinden %1,8 seviyesine geriledi.
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Ozet Finansallar

Ceyreksel HLY Arastirma Piyasa
VAKBN (solo, mn TL) 1G22 Yillik Deg. Deg. 4C22 Beklentisi Beklentisi*
Faiz Gelirleri 43.147 24.801 74,0% -29,4% 61.154 - -
Faiz Giderleri 36.695 15.595 135,3% 36,8% 26.824 - -
Net Faiz Geliri 6.453 9.206 -29,9% -81,2% 34.330 - -
Ticari Kar/Zarar (Net) 2.252 1.125 100,2% 19,2% 1.889 - -
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 4.101 1.736 136,2% 14,1% 3.595 - -
Vergi Oncesi Kar/Zarar 4.002 5.075 -21,2% -72,1% 14.363 - -
Net Kar/Zarar (Ana Ortaklik) 4.503 3.002 50,0% -46,4% 8.407 4.283 4.395
Ozsermaye Karliligi 14,5% 18,9% -436 bps -1948 bps 34,0% - -
Aktif Karlilik 1,0% 1,1% -11 bps -116 bps 2,2% - -
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 0 17,5 -1750 bps bps 0 - -

Kaynak: VAKBN, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

Bununla birlikte, 3.asama karsilik rasyosu bir 6nceki ceyrege gore artis gostererek %81,3’'den %83,3’ yikseldi. Net
maliyeti de gecen ceyrege gore 185 baz puan azalarak 69 baz puan seviyesine geriledi. Deprem etkisinin de net
maliyetine etkisi 20 baz puan civarinda oldu.

risk
risk

Sermaye yeterlilik rasyosu ilk ceyrekte, bir 6nceki ceyrege gore 65 baz puan artarak %15,8 olarak gergeklesti. Ozkaynak

karlihgr (ROE) %14,5, aktif karliigi (ROA) ise %1,0 seviyesinde gerceklesti.

12 ayhk hedef fiyatimiz olan 14,37 TL’yi koruyoruz. Vakiflar Bankasi icin beklentilerimize paralel gelen finansal

sonuglarinin ardindan 12-aylik hedef fiyatimiz olan 14,37 TL ve ‘AL’ olan tavsiyemizi koruyoruz.
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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