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Son Fiyat ’ Vakifbank - OLUMLU
HEDEF FIYAT
TAVSIYE Acik iletisim, giiclii sonuglar
POTANSIYEL ) ) ) _
Piyasa Degeri (mln TL) 368.079 Vaklfbank,_2025 4.geyrel_<t§ 28,09 rpllyar TL net kar ile beklentiler .i]zerl sonug
Piyasa Degeri (min $) 8471 aciklad. (Ply.asa beklentisi:22,9 milyar TL/Pusula Yatirim:24,3 milyar TL). En
/K 5,25 yakin tahmin Pusula Yatinm Arastirma Departmani tarafindan yapilmis
PD/DD 1,14 oldu.
Hisse Sayisi (mln lot) 9.916 Krediler istahli biiyiimeye devam ediyor. Krediler, sektdrin Uzerinde
FDPO (%) 7,48 ceyreklik %16,6 yilhik %74,05 artisla 274 milyar TL seviyesine ulasti. Burada
Gunlik Ortalama islem Hacmi (mln Ozellikle sirketin secici yonetisim becerisi cercevesinde kredilerin sektdr
TL) 729 lzerinde blyimesine katki sagladi. Mevduat tarafinda ise ¢ceyreklik %2,89
yilhk %36,26 artisla 317,18 milyar TL’ye yikseldi. Bankanin biyiime
39,00 22.000,00 hedeflerinin rahatlikla tutturuldugu bir yapi takip ediyoruz.
7
2588 20.000,00 Net faiz gelirleri giiglii seyretti. Ozellikle TUFEKS tarafindan gelen yaklasik 21
33,00 18.000,00 milyar TL’lik destek ve fonlama maliyetlerinin ceyreklik %1,38 dusts
31,00 gostermesi cercevesinde net faiz geliri ceyreklik %78,87 yillik %54,75 artisla
29,00 16.000,00 66,33 milyar TL'ye ulasti. Net faiz marji tarafinda ise 26 baz puanlk
3288 14.000,00 genisleme ile birlikte %3,45’e yikseldi. Hedeflerin rahatlikla tutturuldugunu
23.00 vurgulamakla birlikte yeni yilda daha gii¢lii genislemeleri gérmek pekte
21:00 el zor olmayacagini hatirlatmak isteriz.
19,00 10.000,00 | . . ) )
[ [ [ [ [ = = Net Ucret ve komisyonlar ceyreklik diistll. Sektorde, azalan faizler ve yeni
E § % S % E E getirilen regilasyonlarla net Ulcret ve komisyonlarin geyreklik bazda
S S S S S S S diisecegini veri setinden anlamistik. Banka nezdinde c¢eyreklik %5,98
o o o 7 o < diserken yillik %45,68 artisla 4. ceyrekte 19,37 milyar TL seviyesinde
e \/AKBN e XBANK gerceklesti. Yeni yilda enflasyon bandinda biyiimek icin alan var olmaya
devam ediyor. Komisyon blylimesi tarafinda ise yillik blylime toplam
biyiumeden daha fazla olacak sekilde %56,42 olarak gerceklesti.
ORTAKLIK YAPISI % Artan swap istahi ticari zararn artirdi. Swap tarafinda yaklasik 6 milyar TL'lik
Tirkiye Varlik Fonu : tiirev zarar cercevesinde ticari zarar geyreklik %144 artisla 2,94 milyar TL'ye
Hazine ve Maliye Bakanlig ) yukseldi. Swap islemlerinde maliyetlerin arttigini degil fonlama istahinin
Diger ] arttigini teyit ettigi icin bu aksiyonu olumlu karsiliyoruz.
VAKBN GUNLUK AYLIK 12AYLIK Aktif kalitesine yoénelik aksiyonlar stiriiyor. Bireysel ve KOBI tarafindan giren
Getiri (TL) 1,75 1393 45,11 NPL yiku cercevesinde NPL orani 105 baz puan artisla %2,81’e yikseldi.
Getiri ($) 176 1268 19,66 Karsilik miktari ¢eyreklik %47,6 yillik %50,4 artisla 93,62 milyar TL’ye yukseldi.
e LR 1028 o U Operasyonel giderlerin artis géstermesini olagan karsiliyoruz. Operasyonel
- giderler gceyreklik %13,15 yillik %57,21 artisla 34,73 milyar TL'ye yukseldi.
Geyreklik 2025/09  2025/12 Personel giderleri ortalama TUFE cercevesinde yonetilirken geyreklik %13,72
Yillik . . 2024/12  2025/12 yillik %39,55 artisla 12,95 milyar TL olarak gerceklesti. Bu artis miktarlarini
st Fa!z Ma”.' () 319 345 olagan karsiladigimizi vurgulamak isteriz.
Net Faiz Marji (Y) 3,15 3,45
Net Komisyon Buytimesi (C) 60,72 56,42 Ozsermaye karliigi reel seviyenin simirindan déndi. Ozel bankacilik
Net Komisyon Biytimesi (Y) 80,51 56,42 tarafinda hedeflenen %25 ozsermaye karliligina beklenenden daha hizli
Takipteki Alacak Orani (%) 1,76 2,81 ulasmayi banka basardi. Bu cercevede 2026 yilinda reel 6zsermaye karliligina
Net Ticari Kar/Zarar Blyimesi 0,00 0,00 2026 1.geyrek itibariyle ulasip sirdirilebilir hale getirecegini
Ozkaynak Karlihgi (Y%) 20,67 25,87 degerlendiriyoruz.
Ozkaynak Karlilhigi (C%) 18,05 25,87 o ) o
Kredi Buytume (C) 44,62 4725 M"od_t.ellemelerlmlze pa.ralel sonuglar ve lf)eklent.ller olusturan acik iletigimli
Kredi Biiyiime (Y) 35,71 47,25 gucli sonuglara sahip VAKBN nezdinde finansallan agik¢a olumlu

buluyoruz. VAKBN nezdinde 48,78 TL hedef fiyatimiz1 50 TL’ye ylkseltiyor
ve AL tavsiyemizi surdiiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullan ve gtivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatinim Menkul Degerler AS. tarafindan,
karsiliginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir scrumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglincu kisilerin
ugrayabilecegi her tirlt zararlardan dolayr PUSULA Yatirnim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirnm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—Bu rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yonunde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatinm kararlar ile bu raporda bulunan gérus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlislik ve zararlardan kurum calisanlar ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turlu ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gigtinct kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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