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Vakifbank (VAKBN TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Bloomberg Hisse Kodu VAKBN
Mevcut Fiyat (TL) 31.80
Hedef Fiyat (TL) 41.80
Getiri Potansiyeli (%) 31.4%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 23.88 43.06
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 1,699
Sermaye (min TL) 9,916
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (mln TL)

Piyasa Degeri 315,326
Hedeflenen Piyasa Degeri 414,486

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay ivy.\ YBB
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 05 Kasim 2026 tarihi itibariyledir.

3C26 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri
Finansallar (mIn
)
Net kar 15,432 14,324 14,315 14,332
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Matriks
*Research Turkey net kar tahmini 16, Matriks net kar tahmini 14 kurumu icermektedir.

Gergeklesen Deniz Yatirim Research Turkey Matriks
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vii.

viii.

Degerlendirme: Notr

Vakifbank, 3C26 konsolide olmayan finansallarinda, piyasa beklentisinin
hafif lizerinde 15,4 milyar TL net kar agikladi. Piyasa beklentisi ve bizim beklentimiz
14,3 milyar TL yoniindeydi. Bankanin net kar rakami ¢eyreklik %2,4 ve yillik bazda
%29,8 artig gosterdi. Bu donemde 6zsermaye karliligi %17,4 olarak gergeklesmistir.
Beklentilere paralel agiklanan net kar rakaminin hisse performansi lizerinde 6nemli
bir etki yaratmasini beklemeyiz.

m Bu dénemin 6ne cikan basliklari:

TL kredi biiyiimesi ceyreklik bazda %8 olurken, YP kredi biiyiimesi ise
ceyreklik bazda %5,4 seviyesinde gergeklesmistir.

Toplam mevduatlar yilhk bazda %17 artis gostermistir. Menkul
kiymetlerin %72’si TL menkul kiymetlerden olusurken, TL menkul
kiymetlerin %41’i TUFE’ye endeksli menkul kiymetlerden olusmaktadir.

Swapla diizeltilmis net faiz marji, bu doénemde 77 bp iyilesme
gostermistir. Net faiz geliri, swap maliyetleri dahil edildiginde ceyreklik

bazda %31,1’lik artis gdstermistir. Swap maliyetleri harig tutuldugunda ise

net faiz geliri yillk %32,7 artisla 66,2 milyar TL'yve ulasmistir. TUFE'ye
endeksli tahvillerin geliri 3¢26'da 32,3 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Banka, 3¢26 déneminde TUFE’ye endeksli portféyiini yillik %26,6’lik (Ekim-
Ekim) enflasyon varsayimiyla degerlemistir (6nceki: %20,9). Banka, TUFE’ye
endeksli menkul kiymetlerin degerlemesinde %29,8'lik enflasyon tahminini

kullansaydi, 3C26 doneminde swapla duzeltilmis net faiz gelirinde 5,3

milyar TL daha vyiiksek gelir edecekleri bilgisine yer vermistir. TUFE’ye

endeksli varliklarin pay1 ve muhafazakar TUFE varsayimi dogrultusunda,
Vakifbank'in yilin son ¢eyreginde enflasyon gergekliginden en ¢ok
faydalanacak banka olacagina isaret edilmistir.

3C26’da net iicret ve komisyon gelirleri geyreklik bazda %17,5, yillik bazda
%27,5 artisla 26,3 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Operasyonel giderler bir onceki ¢eyrege kiyasla %9 azalis, yillik bazda ise
%30 artis gostererek 39,9 milyar TL olarak gergeklesmistir. Personel gideri
yillik bazda %47,8 artis gosterirken, diger faaliyet giderleri %19,5 artis
gostermistir.

2C26’da 141bp olan net kredi risk maliyeti (CoR), 3C26’da 262bp

seviyesinde gerceklesmistir. 3C26 doneminde 45 milyar TL yeni TGA girisi
olurken, 7,5 milyar TL tahsilat gergeklesmistir. 2C26 doneminde %3,35 olan

TGA rasyosu ise bu dénemde %4,08 seviyesine yiikselmistir.

2C26 doneminde %14,07 olan sermaye yeterlilik rasyosu, bu donemde
%13,6 olarak gergeklesmistir.

m Mevcut durumda Vakifbank igin, 6nerimizi AL ve hedef fiyatimiz ise 41,80 TL

olarak koruyoruz.

Deniz Yatinnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim,
bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirrm danismanligi sdzlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazili izni
olmadan g¢ogaltilamaz, hicbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirinm Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (zere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL >%20
TUT %0-20
SAT <%0 |

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlar agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/éneri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olugturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda onerilerde bulunma haklarini sakh tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri basliklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkl bir¢ok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT oOnerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.



