HISSE ARASTIRMA 7 Mayis 2026
Finansal Sonuclar

Analist: ismail Oguz PALUT

Bankacilik iPalut@halkyatirim.com.tr
VakifBank
1C26 Finansal Sonuclar — Notr A L

Beklentilerin hafif Gzerinde net kar. Vakifbank'in 1C26 donemine iligkin

solo net kari, ceyreksel bazda %46,5, yillik bazda %25 oraninda azalarak i 1 0

15,03 milyar TL olarak kayda gecti. Agiklanan rakam piyasa beklentisinin %5 HISSG Flyatl ' 31’46 TL
Uzerinde gergeklesti. Bu performansta, mevsimsel etkilerle yuksek

gerceklesen operasyonel giderler ve son ceyrege kiyasla artis gosteren HedEf F|yat 43,09 TL

karsiliklarin yani sira, net faiz gelirlerinin de ¢eyreklik bazda azalis gostermesi

etkili oldu. Ote yandan cekirdek bankacilik gelirlerinde, gecen yilin ayni iri H i- 0
donemine gore, %101 artis ile sektdr ortalamasinin Uzerinde performans Getlrl POtanSIyell' /037
gerceklesti.

Operasyonel giderler tarafinda, ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla %12,2 ve =

%59,9 artis gergeklesti. Bu kalemdeki kirlimlara bakildiginda, %36 personel
giderleri, %32 promosyon giderleri, %17 bakim giderleri ve %11 duzenleyici

etkilerden dolayr olusan giderler yer aldi. Gegen yiin ayni dénemiyle

karsilastirildiginda, promosyon giderleri, gider artisinda daha fazla paya sahip ~ Hisse Kodu VAKBN.IS
oldu. Net Ucret ve komisyon giderleri tarafina bakildiginda ise, ceyreklik A
bazda 9%0,2 azalis ve yillk bazda %25,8 artis takip edildi. Bu kalemde, CET Flyat"(TL) S
%49,8'lik kisim 6deme sistemlerinden saglandi. 52H En Yuksek (TL) 43.06
52H En Disik (TL) 21.22
Net faiz gelirleri tarafinda, yillik bazda %156,2 artis gergeklesirken, ¢eyreklik : .
bazda %18,8 azalis gerceklesti. TUFE’ye endeksli tahvillerde sektore gére el Dier (i 1) sl
muhafazakar bir yaklasimla, %20,9 varsayimli degerleme kullanildi. Buradan  Piyasa Degeri (mn USD) 6,900
16,4 milyar TL gelir saglanirken, kullanilan goérece dusuk varsayimli o
degerleme, senenin kalaninda bu kalemden gerceklesecek potansiyel artisa 2l BRI QI ) L
isaret ediyor. Swap maliyeti ise, ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla %9,9 ve  Konsensus HF (TL) 45.07
%702,8 artig gosterdi. Boylece net faiz marji (NFM), %4,6 olarak Konsen Tavsi 4.7%B/29.4% H %
gergeklesirken, swap dahil edilmis net faiz marji %4,1 olarak gerceklesti. Ote onse .sus avsiye B0 B AL 7 90 S
yandan, TUFEX degerlemesi %25 ile yapilsaydi, NFM %4,9 ve swap dahil 3AHacim (mn USD) 324
edilmis NFM ise %4,4 seviyelerinde gergeklesecekti. HLY HBK (2026T) 10.79

Konsensus HBK (2026T) -

Aktif kalitesi tarafinda, TKA (NPL) orani, 1C26’da sinirli artigla, %3,1 olarak
gerceklesti. Bu oran, 1C25de %2, 4C25de ise %2,9 seviyelerinde
bulunuyordu. Asama 2 kredilerin, toplam krediler icerisindeki payr %9'dan
%10,2'ye yukselirken, Asama 2 karsiliklan %61,7 seviyesinden %63,3
seviyesine geriledi. Ayrica, Asama 3 karsiliklar ise, %61,7 seviyesinden Fiyat Performansi
%63,3 seviyesine ¢ikarildi. Net kredi riski maliyeti ise, 164 baz puan olarak
gerceklesti. (1C25: 134 baz puan, 4C25: 68 baz puan). TKA giriglerini
inceledigimizde, ticari & KOBI kredilerinin payinin belirgin sekilde arttigini
takip ediyroruz. 1C25'de %39 ve 4C25'de %30 olan bu pay, 1C26'da %53 45 g
olarak gerceklesti.

Krediler tarafinda sinirh artis. TL krediler, ceyreklik bazda %5,5 artarken,
YP krediler %1,94 artig gosterdi. Mevduat tarafinda ise, ¢eyreklik bazda TL ve
YP tarafta sirasiyla %1,3 ve %4,67 azalis gergeklesti. Kredi/mevduat orani,
4C25'deki %84,8 seviyesinden %90,7 seviyesine artis gosterdi. Sadece TL
olarak bakildiginda ise, bu oran %74,5 seviyesinden %81,1 seviyesine 27,0
yukseldi. Ayrica, 6zkaynak karlihginda, mevimsel etkilerle, %18,44 seviyesine
gerileme gerceklesti (1C25: %35,4, 4C25: 38,4).
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Sermaye yeterlilik orami sinirh geriledi. SYR orani, 1C26'da %14
seviyesinde gergeklesti (1C25: %14,2, 4C25: 16,7). Ayni zamanda CET1 ve
Tier 1 oranlari da, mevsimsel etkilerle gecen senenin ayni dénemine paralel
gerceklesti. Banka yonetimine goére, SYR oraninda, kredi ve piyasa riski 45,
operasyonel riskler 38, kur etkisi 19 ve diger etkiler 12 baz puan asagi yonlu
baski olugturdu.

Ik ceyrek finansal sonuglarinin ardindan, VAKBN igin 43,09 TL seviyesnde
bulunan hedef fiyatimizi koruyor ve ‘AL’ tavsiyemizi siirduruyoruz
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Ozet Finansallar

1G25

Yillik Deg.

Ceyreksel

Deg.

4C25

Piyasa
Beklentisi*

VAKBN (solo, mn TL) 1C26
Faiz Gelirleri 275.364
Faiz Giderleri 221.516
Net Faiz Geliri 53.849
Ticari Kar/Zarar (Net) -3.200
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 19.338
Vergi Oncesi Kar/Zarar 20.793
Net Kar/Zarar (Ana Ortaklik) 15.031
Ozsermaye Karliligi 18,4%
Aktif Karlilik 1,1%
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 14,05

223.388
202.371

21.017
5.976
15.370
22.943
20.034
35,4%
2,0%
14,16

23,3%
9,5%
156,2%
-153,6%
25,8%
-9,4%
-25,0%
-1705 bps
-85 bps
-11 bps

-6,1%
-2,4%
-18,8%
-8,8%
-0,2%
-50,8%
-46,5%
-1996 bps
-107 bps
-266 bps

293.289
226.963
66.325
-2.943
19.373
42.284
28.094
38,4%
2,2%
16,71

14.313

Kaynak: VAKBN, HLY Arastirma * Rasyonet Research Turkey Anketi
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(Aksi belirtiimedikge 6niimiizdeki 12 ay igin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte
bulunulmamaktadir. Tiim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size
uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirnim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin misteriye uygun olup
olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu triin veya hizmetin tagidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir
karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi ediniimesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya
cikabilecek zararlardan Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hichir
sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir taahhtdinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlii 6zel velveya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonugclar, gergeklestirilecek
islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Halk
‘Yatirim Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérislerle hem fikir olmamasi miimkindir. Bu
rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya ligiinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.
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