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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu VAKBN
Mevcut Fiyat (TL) 31.46
Hedef Fiyat (TL) 42.90
Getiri Potansiyeli (%) 36.4%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 21.22 43.06
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 1,391
Sermaye (mln TL) 9,916
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 311,955
Hedeflenen Piyasa Degeri 425,393
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 1% -15% 46% 3%
BIST100 Rolatif Getiri -12% -21% -10% -23%
1.40 T T 45.00
1.20 + T 40.00

- 35.00
1.00 + L 30.00
0.80 + 4 25.00
0.60 T T 20.00
0.40 + T 15.00

+ 10.00
0.20 XU-100 Relatif =~ ———VAKBN TL (sag eksen) -+ 500
0.00 T T T T T T T T 0.00
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 06 Mayis 2026 tarihi itibariyledir.
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Vakifbank (VAKBN TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Notr

Vakifbank, 1C26 konsolide olmayan finansallarinda, piyasa beklentisinin hafif
lizerinde, 15 milyar TL net kar acikladi. Piyasa beklentisi 14,3 milyar TL,
bizim beklentimiz ise 14,2 milyar TL yoniindeydi. Bankanin net kar rakami ¢eyreklik
%46 ve yilhk %25 daralirken, bu donemde 6zsermaye karhligi %18,4 olarak
gergeklesmistir. 1¢25 donemindeki 11 milyar TL'lik serbest karsilik etkisinden
arindirdigimizda net kar yillik bazda %66 artis gostermis, 6zsermaye karhlig1 %28,2
olarak gergeklesmistir. Banka, NFM tarafinda agagi yonlii risklerin mevcut oldugu
ifade etmekle beraber mevcut durumda 2026 beklentilerini korudu. Bu paralelde
beklentilerin hafif Uizerinde aciklanan net kar rakaminin hisse performansi
izerinde onemli etki yaratmasini beklemiyoruz.

m Bu dénemin 6ne gikan basliklari:

i TL kredi biyiimesi ¢eyreklik bazda %4,2, YP kredi biiyiimesi ¢eyreklik
bazda %4 seviyesinde gergeklesmistir. Ticari/kurumsal segmentinde kredi
biylimesi ceyreklik bazda %6 artis gosterirken, KOBI ve bireysel kredilerde
blylime %5 olarak gergeklesmistir. Yillik bazda ise en yiksek bliylime %49
artigla KOBI segmentinde gerceklesmistir.

ii. Toplam mevduatlar yillik %29 bliyiime, ceyreklik bazda ise %1 daralma
gostermistir. TL mevduatlarda c¢eyreklik daralma %4 seviyesindedir.
YP mevduatlar ise bu dénemde geyreklik bazda %2 biylime gostermistir.

iii. 2025 yil sonunda %3,4 olan swapla diizeltilmis net faiz marji, bu donemde
%4,1 seviyesine ¢cikmistir. Net faiz geliri, swap maliyetleri dahil edildiginde
yilhk bazda %121’lik artis gbstermistir. Swap maliyetleri harig tutuldugunda
ise net faiz geliri yillk %156 artisla 53,8 milyar TL'ye ulasmistir. TUFE'ye
endeksli tahvillerin geliri 1¢26'da 16,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.

iv. 1G26’da net iicret ve komisyon gelirleri ¢eyreklik bazda yatay

seyrederken, yillik bazda %26 artigla 19,3 milyar TL olarak gerceklesmistir.

V. Operasyonel giderler bir 6nceki ceyrege kiyasla %12, yillik bazda ise %60
artis gostererek 40 milyar TL olarak gergeklesmistir. Personel gideri yillik
bazda %52 artis gosterirken, diger faaliyet giderleri %65 artis gbstermistir.

vi. 2025’te 128bp olan net kredi risk maliyeti (CoR), 1C26’da 164bp
seviyesinde ger¢eklegmistir. Yil sonunda %2,9 olan TGA rasyosu ise bu

dénemde %3,12 seviyesine yikselmistir.

vii. 126 doneminde, sermaye yeterlilik rasyosu (CAR) %14,05 olarak
gerceklesmistir. Bu donemde sermaye oranlari Gzerindeki negatif etkiler;
i) -45 baz puan piyasa ve kredi riski ii) -38 baz puan operasyonel risk

iii) -19 baz puan kur etkisi olarak agiklanmistir.

m Mevcut durumda Vakifbank icin revizyon hakkimizi sakl tutuyor, 6nerimizi AL ve
hedef fiyatimiz ise 42,90 TL olarak koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine 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.
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Finansal tablolar

Gelir Tablosu

VAKBN
Faiz gelirleri
Kredilerden alinan faizler
ZK'dan alinan faizler 22,102
Menkul degerlerden alinan faizler 61,982
TUFE'ye endeksli bonolar 16,400 36,500
Faiz giderleri 221,516 -
Mevduata verilen faizler 185,140
Borglanma 36,375 37,629
Net faiz gelir/gideri 53,849
Swap gideri/geliri -5,368 -5,960

Swapla diizl. net faiz gelir/gideri
Net iicret ve komisyon gelir/gideri
Alinan tcret ve komisyonlar
Gayri nakdi kredilerden
Diger

48,481

Ticari kar/zarar, net -3,200

Sermaye piyasasi islemleri k/z 414

Tirev finansal islemlerden k/z -6,483 -5,898
Kambiyo islemleri k/z 2,869 2,318
Diger faaliyet gelirleri 15,205 10,855

istirak gelirleri 0 0

Faaliyet gelirleri/giderleri, toplam

Kredi ve diger alacaklar deger diisiis karsihgi (-)
Beklenen zarar karsiliklari giderleri (-)

Faaliyet gideri (-)

25,809
25,743

16,603
12,587

Personel giderleri (-)
Diger faaliyet giderleri (-)

1625
223,388
146,438
20,059
48,001
19,800
202,371
171,608
30,763
21,017
890
21,907
15,370
21,058
1,501
19,557

0
75,693
28,370
28,222
24,380

9,274
15,106
22,943
20,034

Ceyrek A Yillik A 1C26
-6% 23% 275,364 293,289 267,210 244,553 223,388
1% 26% 184,981 183,569 173,724 159,222 146,438
-5% 10% 22,102 23,272 24,757 23,697 20,059
-25% 29% 61,982 82,233 63,399 59,050 48,001
-55% -17% 16,400 36,500 19,800 19,600 15,700
-2% 9% 221,516 226,963 230,130 216,592 202,371
-2% 8% 185,140 189,334 191,259 178,284 171,608
-3% 18% 36,375 37,629 38,872 38,307 30,763
-19% 156% 53,849 66,325 37,080 27,961 21,017
-10% a.d. -5,368 -5,960 -5,561 -3,203 890
-20% 121% 48,481 60,365 31,519 24,758 21,907
0% 26% 19,338 19,373 20,605 17,346 15,370
-3% 30% 27,290 28,233 28,585 24,446 21,058
5% 45% 2,182 2,074 1,918 1,715 1,501
-4% 28% 25,107 26,159 26,668 22,730 19,557
9% a.d. -3,200 -2,943 -1,206 4,214 5,976
-35% -5% 414 637 1,215 4,464 434
10% a.d. -6,483 -5,898 -4,916 -3,284 2,161
24% -15% 2,869 2,318 2,495 3,034 3,381
40% -54% 15,205 10,855 6,947 11,497 33,327
a.d. a.d. 0 0 0 0 0
-9% 13% 85,577 93,618 63,428 61,532 75,693
55% -9% 25,809 16,603 16,322 18,853 28,370
105% -9% 25,743 12,587 16,453 18,673 28,222
12% 60% 38,975 34,730 30,694 28,216 24,380
9% 52% 14,122 12,951 11,389 11,505 9,274
14% 65% 24,853 21,779 19,305 16,711 15,106
-51% -9% 20,793 42,284 16,412 14,462 22,943
-46% -25% 15,031 28,094 11,893 10,029 20,034

Net faaliyet k/z 20,793
Net donem k/z 15,031
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Aras Bolimii h 1, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm 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 yanlishgindan 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 ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatinnm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolim Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazil izni
olmadan g¢ogaltilamaz, higbir 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 Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 aylk hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (lizere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

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

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olugmasi 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 2%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 yatirim tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlan agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklar tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya G6zden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri 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 disinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakh tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklari sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri baglklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli birgok girdi gozetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siire¢ yiritmemektedirler.
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