P U S U LA VAKBN 2026 2. Ceyrek Degerlendirmesi
I RI M

10 Agustos 2026 Pazartesi
YAT

VAKBN - Vakifbank Vakifbank - VAKBN - Olumlu

TUFEKS daha fazla alan yaratacak!
50 TL - AL

Vakifbank, 2026 2.ceyrekte 15,08 milyar TL net kar ile piyasa
. beklentilerinin Gzerinde bizim ise tahminlerimize paralel sonug paylasti.

)
POtanSIyeI' A)62'65 (Piyasa Beklentisi: 14,03 milyar TL net kar/Pusula Yatinm:15,01 milyar

TL net kar)
Son Fiyat 30,74

Piyasa Degeri (min TL) 304.815 Ozet gerceve sunmak gerekirse:
Piyasa Degeri (min $) 6.416
F/K 4,35
PD/DD 0,86
Hisse Sayisi (min lot) 9.916
FDPO (%) 7,44
Guinliik Ort. islem Hacmi (mIn TL) 729

A Genel cercevesiyle finansallari olumlu degerlendiriyoruz. TUFEKS
etkisi dahil edilseydi daha gug¢lu finansallar olusacaktl. Bu
dogrultuda VAKBN 6zelinde 50 TL ve AL tavsiyesini stirdurliyoruz.

Pusulanin 4 Yoniu:

A TUFEKS degerlemesi en dip banka olarak karsimiza cikiyor.
45,00 23.500,00 A Marijlar direngli kalmayi stirdlirdi. Swap harici artti.
gg:gg 18.500,00 A Ozsermaye karlilig1 2026 2.yarida normallesecek.
;(5),88 13.500,00 A ihtiyath davranis siiriiyor.

20,00 8.500,00 Bankacilik acisindan gayet bir zor ¢ceyrek gectigini biliyoruz. XBANK'in

= 8 8 :9. S : S 8 8 < 2.Ceyrek Pusulasi raporunda beyan ettigimiz gibi bankacilik sektériinde

N N N N N N N N N N o — o .
S 8 28 8 8 98 ¢ ¢ ¢ 6zel bankacilik icin zor gegen, kalkinma ve yatirim bankaciliginda piyasa disi
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ayrnismalar gibi hususlar dogal olarak sirket bazli pozitif negatif ayrismalar
= VAKBN e XBANK gozetecek gibi goéruniyor. Bankacilik sektdri 2026 2.ceyrekte kredilerini
yilhk bazda %37 ceyreklik %7,6 oraninda buyutti. BDDK verilerine gore
ORTAKLIK YAPISI % yillik 2026 2.ceyrekte sektdr %16,13 karini artirirken yerli 6zel mevduat

%7,39 daralma; yabanci mevduat %13,29 artis; kamu mevduat %16,43;
kalkinma ve yatinm %36,97 ve katilim %60,11 oraninda karini artirdi.
2026 3.ceyrege yonelik beklentiler baz etkisi cercevesinde daha net
ayrismalara neden olabilir.

GUNLU 12AYLI
K AYLIK K TUFEKS konusunu hatirlatmakta fayda var. Eger, TUFEKS degerlemesini

Getiri (TL) -0,71 -524 571 sektore paralel sekilde %29'da tutsa idi net kar ilk 6 ayda 39 milyar TL'ye;
Getiri ($) 0,75 6,77 -9,67 2026 2.ceyrekte ile net kar %139 artisla 24 milyar TL'ye ulasacakti.
Getiri (XU100-Rolatif) -0,57 029 -20,06 Ozsermaye karliligi ise ilk 6 ayda %23,1; 2.ceyrekte %28 seviyesinde
gerceklesecekti. Ana bankacilik gelirleri de %78 artigla 145,4 milyar TL'ye

min TL NN Pusula Yatirim Gergeklesme

BT & @ 14.030,00 15.005,00 15.077,00 yukseliyor olacakti. Bu etkinin 2026 2.yariyilda gerceklesmesini
bekliyoruz.

Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yillik 2025/06 2026/06 Secici kredi cercevesi izlenmeye devam ediyor. 2026 2.ceyrekte banka
Net Faiz Marji (C) 4,03 4,20 kredilerini TL bazli %8,1 buyiitiirken YP bazh %1 daraltti. Bilesik blyime
Net Faiz Marji (Y) 3,00 4,20 %6,5 seviyesinde gerceklesti. Kredilerde toplam, TL ve YP tarafta lider
Net Komisyon Buytimesi (C) 25,81 27,46 konum 2.ceyrek itibariyle korunmaya devam etti. Pazar payi anlaminda
Net Komisyon Buytimesi (Y) 54,80 27,46 toplam kredi 20 baz puan azalisla %12,3, TL krediler 60 baz puan daralma
Takipteki Alacak Orani (%) 2,44 3,24 ile %11,9; YP krediler 50 baz puan artigla %12,9 oraninda pazar pay! takip
Ozkaynak Karlilhgi (Y%) 13,74 10,04 edildi. Bu dogrultuda hedeflendirme anlaminda 2026 yilinda dengeli
Ozkaynak Karliigi (%) 533 10,04 risk-getiri odaginin siirmesini bekleyebiliriz.

Kredi Buyume (C) 38,88 35,44
Kredi Buytume (Y) 44,45 35,44
Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr



P U S U LA VAKBN 2026 2. Ceyrek Degerlendirmesi
I RI M

10 Agustos 2026 Pazartesi
YAT

Net faiz marji genislemesi hedeflendigi cercevede 2026 2.yariya kaldi. Net faiz marji swap dahil 70 baz
puan daralmayla %3,4’e gerilerken TUFEKS etkisi olagan cerceveye gecseydi 40 baz puan artigla %4,5a
yikselecekti. TL kredi-mevduat makasi tarafinda ise siki para politikasi etkisi kaynakli 180 baz puan
daralmayla %3,1'e geriledi. Burada oOzellikle hedefe dogru 2026 2.yanyilda hizlica ulasacagini
degerlendiriyoruz.

Net tcret ve komisyon geliri biyiimeye devam etti. 2026 2.ceyrekte net licret ve komisyon geliri %28,91
artisla 22,4 milyar TL'ye yukselirken ilk 6 ayda blylime %27 ile 41,7 milyar TL seviyesinde gerceklesti.
Siniflandirma anlaminda %48,1 6deme sistemleri, %37,4 nakdi krediler, %10,1'i gayrinakdi krediler ve
%3,8'i bankasiirans olarak takip edildi. Yillik biyimeler anlaminda 6deme sistemleri %16 artis, nakdi krediler
%44 artis, sigorta yatay ve gayrinakdi krediler %40 artis kaydetti. 2026 yilinda enflasyon bandinda rahatlikla
artis beklenebilir.

Promosyon giderlerinin 2026 2.yarisinda normallesmesi beklenebilir. Giderler 2026 2.ceyrekte %55,2
artigla 43,8 milyar TL olurken siniflandirma anlaminda %38'i personel, %30°'u promosyon, %17’si
bakim&onarim, %9'u regulasyon, %3'lG reklam ve %2'si amortisman olarak takip edilmektedir.
Gider/ortalama aktifler rasyosu sektoriin 40 baz puan altinda %3,1 seviyesinde gerceklesti. Net Ucret ve
komisyon/faaliyet giderleri rasyosu 1,4 puan artigla 51 seviyesine ulasti. 2026 2.yarisinda normallesmesini
bekleyebiliriz.

ihtiyath davranma cercevesi siiriiyor. Takipteki krediler orani sektérde %3,95 iken banka ézelinde 85 baz
puan artigla %3,35'e ulasti. 2.ceyrekte net giris 14,5 milyar TL olurken siniflandirma anlaminda %53 bireysel,
%37 KOBI ve %10°u ticari&kurumsal olarak goriilmektedir. Karsilik oranlari %3,6 ile sektériin {izerinde
seyrini siirdiirmekte olup rakiplerin aksine net kredi risk maliyeti ceyreklik 23 baz puan diistsle 141 baz
puana gerilemis oldu.

Genel cercevesiyle finansallari olumlu degerlendiriyoruz. TUFEKS etkisi dahil edilseydi daha giiclii finansallar
olusacakti. Bu dogrultuda VAKBN 6zelinde 50 TL ve AL tavsiyesini strdUriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm 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 sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim 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.

T+490(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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