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2021 3.¢ Mali Tablo Analizi AL
Yiikselme Potansiyeli 34%
Gergeklesen ve Tahminler Fiyat Bilgileri TL ABDS
Kapanig 3.57 0.38
12 Aylik Hedef Fiyat 4.80 0.51
Vakifbank yilin iiglincii ceyreginde TL 767mn net kar agikladi. S6z konusu kar 12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 550  0.61
rakami, piyasa ve bizim beklentimiz olan TL 720mn’un hafif Gzerinde Piyasa Degeri (mn) 13,943 1,441
gerceklesmis oldu.. Agiklanan kar rakami ¢eyreklik bazda %16 artarken, yilhk Halka Acik PD (mn) 2,181 225
bazda ise %30 dusmis oldugunu goriyoruz. Bankanin yilliklandiriimig Ort. islem Hacmi (3Ay) 3483  17.0
ceyrekteki 6z kaynak karlillk orani %6.4 olurken bir énceki ceyrege gére Hisse sayisi (Adet mn) 3,906
yaklasik 90 baz puan artis yasanmis durumda. Ozellikle TL kredi spredlerinin Takas Saklama Orani (%) 16
negatif bolgeden pozitife donmesi ve ceyrek icinde yaklasik TL 600mn daha Yabanci Orani (%) >
fazla gelir yazilmasi nedeniyle swaplara gore dizeltilmis net faiz marji bile
artan swap maliyetlerine ragmen 60 baz puan artis gosterdi. Son ceyrekte ise
cok giicli bir TUFEX gelir etkisi bekliyoruz. Ustelik faiz indirimleriyle giiclenecek
olan TL Kredi spredleri de marijlari ¢cok olumlu etkilemeye devam edecek. Fiyat Perf. (%) LAy - viligi - 12Ay
Bankanin aktif kalite dinamikleri de karliligi desteklemeye devam ediyor. Net ;;Ds 12'; ;;; 1;:
risk maliyetinin sifira yakin olarak yilin ilk dokuz ayinda ortalama 22 baz puan BIST-100 Relatif 10 262 313
seviyesinde olmasi karsilik baskisini son derece disiirmis durumda. Kuvvetli
lcret ve komisyon gelirleri de genel gelirleri desteklemeye devam ediyor.
Carpanlar 2020G 2021T 20227
. F/K 2.2 3.9 3.0
Son Ceyrekte One C|kanlar PD/DD 0.3 0.3 0.3
F/Mevduat 0.0 0.0 0.0
Kredi spredleri ve marjlar yoniinii yukan cevirdi. Yiksek fonlama
maliyetlerinin baskisi ileilk yarida ¢ok baskilanan marjlarin yénini iyice
yukariya ¢evirmeye basladigini gériyoruz. TL kredi spredleri negatif bélg?den Fiyat / BIST-100'e Géreceli Fiyat
art bolgeye gegerken Uglincl ¢eyrek igcinde 100 baz puan artis gosterdi. TUFEX 6.00 - - 120
portfoyl de TL 600mn ek gelir yaratarak gerek marjlari gerekse toplam karlilig 5.00

olumlu yonde etkiledi. Banka ilk dokuz ay itibariyla %16.45 enflasyon
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varsayimiyla TUFEX portféylni degerleyerek aslinda son ¢eyrek icin 6nemli bir

3.00 r 60
gelir potansiyeli yaratmis durumda. Vakifbank’in bu portféyden son g¢eyrekte 200 4 L w0
TL 1.2 milyar ek gelir yazacagi yonetim tarafindan paylasildi. Boylece bir tarafta 1‘ | VAKBN Kapanis (So) |
giglenen kredi spredleri diger tarafta TUFEX portféyiiniin ¢ok daha giiglii gelir 01— TAKEN Gorecel] BIST-100 0

0.00 0

yazmasi ile bankanin son ceyrekte cok glcli bir net faiz geliri yazacagi
goruliyor. Burada bankanin kisa vadeli TL fonlama hacminin interbank ve
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swaplarla daha da miarts olmasi fairiz mlienrdiine spredlerin daha da g¢abuk ve 52 Hafta Fiyat Araligi (&) 322 497
olumlu tepki vermesi sonucunu doguracaktir.

Risk maliyeti halen ¢ok disiik dizeyde. Tahsilatlarin glicli seyrinin devam

etmesiyle net takibe atilan krediler TL 557mn olarak gercekleserek risk

maliyetinin net bazda ilk dokuz ayda sadece 22 baz puan olarak Yabana Orant (%) Cari (%) 475
gerceklesmesine neden oldu. Takibe atilan kredilerin 6nemli bir kismi takip gin 6 -

sayisi uzatilan kredilerin bir kisminin takibe dénitsiimiinden kaynaklanmakta.

Bu grubun timinin takibe atildigini varsaysak bile bankanin takip orani 4

sadece 58 baz puan etkileniyor. Vakifbank karsilik oranlarini yine sektor ve 2 4 Yabanci Orani (%)

akran grup banka ortalamalarinin Gzerinde tutmaya 6zen gosteriyor. Bankanin | - 3 Ay Ort.

Ucunct grup kredileri icin ayirdigi karsilik orani %78 gibi oldukca yiiksek bir 0 s % @ @ g g o
diizeyde bulunmakta. § & 5 J 3§ g 3
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Degerleme lizerindeki etki ve gériiniim

Sonuglara piyasa tepkisinin hafif pozitif diizeyde olmasini bekleriz. Beklentilerin hafif Gzerinde gerceklesen
ikinci ceyrek kar sonuglarina piyasa tepkisinin hafif olumlu olmasini bekliyoruz. Son geyrekte ¢ok guiglu bir ana
faaliyet gelirinin yazilacak olmasi bu olumlu tepkinin en dnemli nedeni oalcaktir diye dislinliyoruz.Bizce
sonuglarin olumlu taraflarindan bir tanesi aktif kalite gelisiminin hedeflendigi gibi iyi bir dogrultuda devam

ediyor olmasi olarak gortilmeli.
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




