
VakıfBank 2Ç26’da 52.911 mn TL net faiz geliri, 22.070 mn TL net ücret ve

komisyon geliri ile 16.702 mn TL ana ortaklık net kârı açıkladı. Net kâr 14.029 mn

TL’lik piyasa beklentisinin %19,1 üzerinde gerçekleşirken yıllık %31,1 arttı,

çeyreklik %1,7 geriledi. Net faiz geliri yıllık %74,5 artmasına rağmen çeyreklik

%6,4 azalırken, net faiz marjı %3,4 ile 70 baz puan daraldı. Özkaynak kârlılığı

%23,5, aktif kârlılığı %1,44 seviyesinde gerçekleşti.

Finansallarda Olumlu Gördüğümüz Noktalar

• Net kâr beklentiyi belirgin şekilde aştı. İlk yarı net kârı 33.701 mn TL’ye

ulaşırken yıllıklandırılmış özkaynak kârlılığı %23,5 seviyesinde gerçekleşti.

• Çekirdek gelirler güçlü seyretti. Net faiz geliri yıllık %74,5 artışla 52.911 mn

TL’ye, net ücret ve komisyon gelirleri %28,6 artışla 22.070 mn TL’ye yükseldi.

Komisyon gelirlerinin çeyreklik %15,9 büyümesi marj baskısını kısmen

dengeledi.

• Beklenen zarar karşılıkları 2Ç26’da 19.041 mn TL ile yıllık %1,2, çeyreklik

%26,8 geriledi. İlk yarı toplam karşılık gideri 45.042 mn TL ile geçen yılın %6,1

altında kaldı.

• Krediler çeyreklik %7,0, yıl başından bu yana %12,8 büyüyerek 3.424 mlr TL’ye

ulaştı. Bankanın yıl içinde yaklaşık 7,1 mlr $ yurt dışı kaynak sağlaması dış

fonlama erişiminin güçlü kaldığını gösterdi.

• Finansallardaki Olumsuz Gördüğümüz Noktalar

• Kâr kalitesi serbest karşılık iptali nedeniyle zayıfladı. 2025 sonunda 8.000 mn

TL olan serbest karşılık ilk yarıda tamamen iptal edilerek diğer faaliyet

gelirlerine kaydedildi. Bağımsız denetçi işlemin TMS 37 kriterlerini

karşılamadığı gerekçesiyle sınırlı olumlu görüş bildirdi. Bu kalem hariç çeyrek

kârı piyasa beklentisinin altında kalacaktı.

• Net faiz marjı %3,4 ile 70 baz puan daralırken net faiz geliri çeyreklik %6,4

azaldı. Faiz giderlerinin %8,4, faiz gelirlerinin %5,4 artması fonlama maliyeti

baskısına işaret etti.

• Konsolide sermaye yeterlilik rasyosu %16,89’dan %14,31’e, çekirdek sermaye

oranı %11,75’ten %9,86’ya geriledi. Kredi/mevduat oranı %95,3’e yükselirken

vadesiz mevduatın yatay kalması fonlama karmasını zayıflattı.

• Aktif kalitesinde bozulma sinyalleri görüldü. Takibe dönüşüm oranı %2,90’dan

%3,35’e yükselirken, ticari kâr 4.421 mn TL kârdan 9.614 mn TL zarara döndü.

Türev işlem zararı 11.970 mn TL’ye ulaştı.

Genel Görüşümüz: VakıfBank’ın 2Ç26 sonuçlarını nötr değerlendiriyoruz.

Beklentiyi aşan net kâr, güçlü çekirdek gelir büyümesi, normalleşen karşılık

giderleri ve dış fonlamaya erişim olumlu. Buna karşılık kârın 8.000 mn TL serbest

karşılık iptalinden destek alması, net faiz marjındaki daralma, çekirdek sermaye

oranındaki düşüş ve takipteki kredi oranındaki artış kâr kalitesi ve sürdürülebilirlik

açısından risk oluşturuyor.

Türkiye Vakıflar Bankası T.A.O.Hisse Bilgileri
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Rapor Adı: Finansal Değerlendirme

Şirket Adı Vakıflar Bankası

Hisse Sektör Banka

Rapor Tarihi

Kapanış Fiyatı - TL 30.74

Öneri

Hedef Fiyat - TL

Önceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Değeri - Milyon TL 304,815

Hacim - Milyon TL 1,529

Halka Açıklık - % 6.00

Hisse ve Endeks Karşılaştırması

Finansal Bilgiler - Yıllık 2024/6 2025/6 2026/6

Net Faiz Gelirleri - Milyon TL 80,068 111,627 207,107

Net Ücret Komisyon Gelirleri 37,647 58,055 81,677

Net Faaliyet Kârı 40,919 70,794 98,306

Net Kâr - Milyon TL 38,728 51,247 70,095

Finansal Bilgiler - Çeyrek 2024/6 2025/6 2026/6

Net Faiz Gelirleri - Milyon TL 18,626 27,961 49,852

Net Ücret Komisyon Gelirleri 10,506 17,346 22,360

Net Faaliyet Kârı 7,663 14,462 18,816

Net Kâr - Milyon TL 7,169 10,029 15,077

Çarpanlar 2024/6 2025/6 2026/6

F/K (x) 5.64 5.12 4.63

PD/DD 1.14 1.06 0.92
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