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VAKBN 4C23 Finansal Sonuclar — Notr

Buyume de temkinli, marj da ise iyimser beklentiler

Vakifbank 4C23'de 10,023mn TL net kar acikladi. Agiklanan kar bizim beklentimiz olan 10,18 1mn
TL ve piyasa beklentisi olan 10,1776mn TL'ye yakin gerceklesmistir. Vakifbank'in kari ceyreklik
bazda %5, yillik bazda ise %19 artti. Banka 2023'de toplam 25.1mlIr TL net kara ulasirken,
Ozkaynak karlihg1 %18 oldu. 4.3mlr TL serbest karsilik ayiran Vakifbank 2024 igin ise 6zkaynak
karliiginin bu seviyelerde korunacagi beklentisini paylasti.

One c¢ikan basliklar

Bilanco: TL krediler yilhk %60 buyurken, YP ise ayni dénemde %1.4 buyudd. Fonlama tarafinda
ise TL mevduat hacmi %84, YP mevduat ise %0.3 buyudu. Boylece, kredi mevduat orani 6.4puan
daralarak %76.4 oldu. Banka TL kredilerde yiksek onlu biyime, YP kredilerde ise dustk tek
haneli baytme bekledigini acikladi. Bu beklentiler 6zel bankalara gore temkinli gérindyor.

Marj: Vakifbank'in net faiz marji ceyreksel bazda artan TUFE gelirleri ve genisleyen kredi makasi
nedeniyle, ceyreklik olarak 2.3puan artarak %4.0 oldu. Komisyonlar 2023'de yillik %139 buyudu.
Vakifbank 2024 'te marjda 50-100bp artis, komisyonlarda ise enflasyon tzeri blytme 6ngoériyor.

Giderler. Faaliyet giderleri 2023 sonunda deprem yardimlari haric yillik bazda %126 artti, bdylece
gider/gelir orani %34 oldu (2022:%32). Gider tarafinda banka %50 civari blytme éngoruyor.

Aktif kalitesi. Bankanin NPL orani 0.2 puan azaldi ve %1.3 oldu. Ceyreklik bazda yakinizlemedeki
kredilerin toplam igerisindeki payi ise 1.1 puan artti ve %7.8 oldu. Net kredi risk maliyeti 2023'te
210baz puan olurken bankanin 2024 beklentisi 150 baz puan.

Sonuclarin hisse etkisinin nétr olmasini bekliyoruz

Beklentilere yakin sonuclar neticesinde piyasa etkisinin nétr olmasini bekliyoruz. Hisse igin
“Endekse Paralel” tavsiyemizi ve 14.50TL hedef fiyatimizi koruyoruz.

Gelir Tablosu (mn TL) 4C22 1C23 2G23 3G23 4G23 Dgs.Cyr. Dgs.Yillk. 2022 2023 Dgs. Yillik.
Net Faiz Gelirleri 34,330 6,453 1,762 15148 28,593  89% 7% 73715 51,955  -30%
Komsiyon Gelirleri 3595 4,101 5134 7,038 9474  35% 164% 10,793 25746  139%
Ticari Kar/Zarar 1889 2,252 9,298 6,256 -3775  ad. ad. 4990 14031  181%
Temettt Gelirleri 1 1 9 189 1 -99% 62% 149 200 34%
Diger Gelirler 2,285 24,601 5799 3646 6242  71% 173% 9,678 40,289  316%
Toplam Gelirler 42,099 37,407 22,001 32,277 40,535  26% -4% 99,325 132,220  33%
Faaliyet Giderleri 6,604 19,996 9,628 10,464 12,416  19% 88% 17,932 52,505  193%
Karsilik Oncesi Kar 35,496 17,411 12,373 21,813 28,119 29% -21% 81,393 79,716  -2%
Karsiliklar 21,132 13,409 8,632 11,014 21,249  93% 1% 44150 54,304  23%
Vergi Oncesi Kar 14,363 4,002 3,741 10,799 6,870 -36% -52% 37,244 25,412  -32%
Vergi 5956 -501 2,734 1285 -3,153  ad. ad. 13226 366 -97%
Net Kar 8,407 4503 1,007 9,514 10,023 5% 19% 24,017 25046 4%
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Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolimi'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumua'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da ¢clkmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandinlarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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 yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gorusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dénuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca igerigi kismen ya da tamamen Ugunci kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti BBVA Yatirhm

Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



