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Vakifbank

2024 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Vakifbank yilin liglincii ceyreginde TL 8 milyar solo net kar agikladi. S6z
konusu kar rakami, bizim (TL 8 milyar) ve piyasa beklentisi olan TL 8milyara
paralel bir gerceklesme. Aciklanan kar ceyreklik bazda %12 artis gosterirken,
yillik bazda ise dokuz aylik net kar rakami %81 yikselmis durumda. Vakifbank
ilk dokuz ayda %20’lik bir yilliklandirilmis 6zkaynak karlligina ulasti. Bankanin
brut net faiz marji %2.5 seviyesinde bir énceki ¢eyrege gore ayni kalirken,
swaplara gore dizeltilmis net faiz mariji ise 90 baz puan artisla %1.9 seviyesine
ylkseldi. Burada artan TL fonlama maliyetleri kredi spredlerindeki diizelme
devam ediyor. TUFEX'den elde edilen gelirler ceyreklik bazda TL 20.4milyardan
TL 24.7 milyara ¢ilkmasi da marjin gérece giiclii kalmasini saglamis. Uglincii
ceyrekte net risk maliyeti 85 baz puan olurken ilk dokuz aylik net risk maliyet
halen eksi bélgede bulunuyor. Net komisyon gelirleri ceyrekte %15 artisla TL 12
milyar seviyesine c¢ikarken yillik bazda %104 artig gosterdi. Banka daha once
2024 tum icin deklere ettigi %30’luk 6zkaynak karlilik hedefini diisiik/orta %
20’li seviyeler ¢ekti. Bunda ikinci ve l¢lnci ¢eyrekte baskilanan karllik 6nemli

bir faktor olmus goézikiyor.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Marjlar ikinci yarda iyilesecek. Yuksek TL mevduat ve swap fonlama
maliyetleri nedeniyle bankanin marijlari ikinci ceyrekte de tiim sektérde oldugu
gibi baski altinda kaldi. Swaplara gore diizeltilmis marj 90 baz puan artisla %1.9
seviyesine ¢ikarken, burada diisen swap maliyetleri ve gii¢clenen kredi spred
etkisi bulunuyor. Banka bu ¢eyrekte de %43.5 enflasyon varsayimi lzerinden
TUFEX gelirlerini hesapladi. TUFEX gelirleri de TL 20.4 milyardan TL 24.7
milyara cikti. Son c¢eyrekte gerceklesen enflasyon olan %48.6 (zerinden
yapilacak hesaplamayla banka ek olarak TL 10 milyar daha fazla TUFEX geliri
yazacak. Bu arada yeni acgilana kredilerde degisken yerine yliksek sabit faiz

secimi bankanin ileriki donem kredi spredlerini de kuvvetlendirmis olacak.

Net risk maliyeti bu ¢eyrekte pozitife gegse de ilk dokuz ayda negatif bolgede.
Bankanin UFRS 9 varsayimlarini daha muhafazakar bir yapidan daha normalize
hale getirmesiyle ilk yarida karsilik oranlari birkag ylizde puan gerilemisti. Bu da

ilk alti net risk maliyetini eksi bélge de tutmustu.
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Piyasa Degeri (mn) 196,831
Halka Agik PD (mn) 11,928
Ort. islem Hacmi (3Ay) 822.8
Hisse sayisi (Adet mn) 9,916
Takas Saklama Orani (%) 6
Yabanci Orani (%) 1
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL -14.1 54.6 12.8
ABD $ -14.2 33.1 -6.2
BIST-100 Relatif -11.7 30.3 -0.2
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Ancak takibe yeni girislerin artisi ve karsilik iptal yogunlugunun diismesiyle liclinci ¢eyrekte net risk maliyet 85 baz

puan olarak gergeklesti. ilk dokuz ay rakami ise -24 baz puanda kalmis durumda .

Diger gelir kalemleri oldukga guglu. Net licret ve komisyon gelirleri yillik %104 artarken trading gelirleri de diigsen
swap maliyetleri nedeniyle 7 milyar zarardan TL452 mn seviyesine ylkselerek karlliga katkida bulundu. Faaliyet

giderleri ise tliml bir sekilde ¢eyreklik olarak % 6 artis gésterdi.
Degerleme lizerindeki etki ve goriiniim

Yilik 6zkaynak beklentisi asagi yonlii revize edilse de son ¢eyrek kari ¢ok giiclii olacak. Banka daha 6nce %30
civari bir 6zkaynak karlilk hedefini paylasmisti. Ancak ikinci ve tglincu geyrek karliliginin sektér kosullari nedeniyle
baskilanmasi sonucu Vakifbank 6zkaynak karllk beklentisini 2024 icin orta/dusuk %20’li rakamlara revize etti.
Bununla beraber son ¢eyrek karlihg TUFEX portféyiinden yazilacak ek TL 10 milyarlik gelirler ok giiglii olmaya aday

konumda. Beklentilere paralel gelen rakamlara piyasa tepkisinin nétr kalacagini tahmin ediyoruz.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatinnm danismanligi sdzlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirrm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




