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Halkbank (HALKB TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Bloomberg Hisse Kodu HALKB
Mevcut Fiyat (TL) 41.04
Hedef Fiyat (TL) 41.30
Getiri Potansiyeli (%) 0.6%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 25.74 54.35
3 Aylik Ortalama Hacim (mln TL) 1,660
Sermaye (min TL) 7,185
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 294,863
Hedeflenen Piyasa Degeri 296,731

Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB

Nominal Getiri -9% 10% 44% 12%
BIST100 Rolatif Getiri -2% 33% 39% 9%
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 06 Kasim 2026 tarihi itibariyledir.
iv.
326 Deniz Yatirim & Piyasa Beklentileri
:ll.r;ansallar (o Gergeklesen Deniz Yatinm Research Turkey Matriks
Net kar 8,539 7,938 7,806 7,806
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Research Turkey, Matriks
*Research Turkey net kar tahmini 16, Matriks net kar tahmini 14 kurumu igermektedir.
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Degerlendirme: Notr

Halkbank, 3C26 konsolide olmayan finansallarinda, piyasa beklentisinin hafif
iizerinde, 8,5 milyar TL net kar acikladi. Piyasa beklentisi 7,8 milyar TL, bizim
beklentimiz ise 7,9 milyar TL yoniindeydi. Bankanin net kar rakami ¢eyreklik %3,8
ve yillik %13,2 artis gosterirken, bu donemde 6zsermaye karhligi %14,3 olarak
gerceklesmistir. 3¢26'da beklentilerin hafif lizerinde agiklanan net kar rakaminin
hisse performansi lizerinde 6nemli bir katalist etki yaratmasini beklemiyoruz.

m Bu dénemin 6ne cikan basliklari:

TL kredi biiyiimesi geyreklik bazda %7,7, YP kredi biiyiimesi ¢eyreklik
bazda %8,7 seviyesinde gergeklesmigtir.

Toplam menkul kiymetler toplam aktiflerin %26,5'ini olugturmaktadir.

Toplam mevduatlar c¢eyreklik bazda %8,9 artis

Toplam pasiflerinin %78’ini olusturan mevduatlar, bankanin ana fonlama

gostermisgtir.

kaynagi olma 6zelligini siirdlirmektedir.

2C26 doneminde %3,2 olarak hesapladigimiz swapla diizeltilmis net faiz
marji, bu dénemde %3,5 seviyesine yiikselmistir. Net faiz geliri,
swap maliyetleri _dahil edildiginde ceyreklik bazda %19,9’luk biyime

gostermistir. Swap maliyetleri hari¢ tutuldugunda ise net faiz geliri yillik
%24,7 artigla 49 milyar TL'ye ulasmistir. TUFE'ye endeksli tahvillerin geliri
3G26'da 44,6 milyar TL olarak gergeklesmistir. Banka, 3C26 déneminde
TUFE’yve endeksli portféyiinii yilik %28’lik _enflasyon varsayimiyla

degerlemistir.

3C26’da net licret ve komisyon gelirleri ¢eyreklik bazda %18, yillik bazda
%35 artigla 21,3 milyar TL olarak gerceklesmistir.

Operasyonel giderler bir 6nceki ¢eyrege kiyasla %5,4, yillik bazda ise
%62,6 artis gostererek 41,7 milyar TL olarak gergeklegmigtir.
Personel gideri yillik bazda %51,5 artis gosterirken, diger faaliyet giderleri
%73,7 artis gostermistir.

2C26’da 167bp olarak hesapladigimiz net kredi risk maliyeti (CoR),
3C26’da 146bp seviyesinde gerceklesmistir. 2C26 sonunda %4,4 olarak

hesapladigimiz TGA rasyosu ise bu dénemde %4,7 seviyesine yiikselmistir.

TGA rasyosundaki artis tiiketici krediler ve_KOBI kredileri kaynaklidir.

2C26 doneminde %14,0 olarak takip edilen sermaye yeterlilik rasyosu,
bu dénemde %14,5 olarak gergeklesmistir.

2GC26 doneminde vergi gelirinin net kari destekledigini takip etmistik.
Bu ceyrekte vergi oncesi kar ¢eyreklik bazda %118, yillik bazda ise %41
artigla 10,1 milyar TL seviyesinde gergeklesti.

Deniz Yatinm 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 danismanhigi 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.



m Banka, 2C€26 finansallarinin ardindan ikincil halka arz yoluyla %25 oraninda
sermaye artirimi gerceklestirecegini duyurmustu. Uygun piyasa kosullarina hazir
olmak adina, halka arz izahnamesini liglincii c¢eyrek finansal sonuglariyla
glincelleyeceklerini belirttiler.

» KOBIi segmenti basta olmak iizere takipteki kredi giris egilimleri ile yil sonu risk
maliyeti beklentilerine ydnelik gelen soru lizerine; KOBi'lerin likiditeye ve
kredilere erisiminin kurumsal sirketlere kiyasla daha sinirli olmasi nedeniyle KOBI
kaynakli takip girislerinin gériildigl, kurumsal sirketler ile KOBI'lerin aktif kalitesi
arasindaki bu ayrismanin TCMB'nin makroihtiyati tedbirlerle desteklenen siki para
politikasiyla ve likiditeye erisimi kisitlayan aylk kredi biyime sinirlariyla yakindan
iliskili oldugu belirtildi. Bu kisitlamalar sebebiyle KOBI'lerde takip girislerinin
devam ettigi, ancak, TCMB'nin kiimdlatif bazda politika faizini ve efektif fonlama
faizini 400 baz puan indirmesiyle baslayan faiz indirim sirecinin dezenflasyonla
birlikte devam etmesi halinde KOBI kaynakli takip girislerinin azalmasina yardimci
olabilecegi ifade edildi. Beklentiler ve risk maliyeti ongorileri tarafinda ise
diizenlenen son Sermaye Piyasalari Glinli sunumunda paylasilan risk maliyeti
beklentisinin 2026 yil sonu igin 185 baz puan, 2027 yil sonu igin ise 155165 baz
puan seviyesinde oldugu; bununla birlikte ikincil halka arzda kullanilacak
izahnamenin  Ug¢linci  ¢eyrek finansallariyla  gilincellenmesinin  ardindan
beklentilerde ve tahminlerde bir revizyona gidilmesi halinde bunun yatirimcilar ve
ilgili tim paydaslarla paylasilacagi aktarildi.

m Dordiincii geyrekte beklenen net faiz marji genislemesi ile ¢ekirdek sermaye
(CET1) oraninda geyreklik bazda kaydedilen iyilesmenin temel nedenlerine
yonelik gelen sorular {izerine; net faiz marjindaki genislemenin devam edecegi,
simdiye kadar marj trendlerinde esas olarak degisken faizli ve 6zellikle TUFE'ye
endeksli menkul kiymetlerin belirleyici bir rol oynadigi, ancak, son iki-li¢ ceyrekte
kredi kullandirim hizinin artirilmasi ve TCMB'nin faiz indirimlerinin destegiyle
fonlama maliyetlerinde goriilen dlsls sayesinde bundan sonraki siirecte kredi
gelirlerinden gelecek katkinin net faiz marjini mevcut seviyelerin lizerinde tutmaya
ve marj trendlerini iyilestirmeye yardimci olacag belirtildi. Cekirdek sermaye
(CET1) oranindaki ceyreklik ivilesmenin ise iki temel unsura dayandigi; ilk olarak

ozkaynaklarin biyimeye devam ettigi, ikinci olarak ise kredi tahsis birimleri ile

kredi kullandirim kararlarinda rol alan diger departmanlarin risk agirlikli varlik

(RWA) optimizasyonu gerceklestirerek kredileri daha dusiik risk agirhig

katsayilariyla kullandirmaya odaklandig ifade edildi.

= Yakin zaman icerisinde 2026’y1 tamamlayacak olmamiz ve finansallar takiben
2027 Strateji Raporu hazirhklarimiza baglayacak olmamiz nedeniyle daha
kapsaml degerlendirme ve giincellemelerimizi sonraki agamaya birakiyoruz.
Mevcut durumda Halkbank icin, onerimizi AL ve hedef fiyatimiz ise 41,30 TL
olarak koruyoruz.



HALKBANK (HALKB TI) — BILANGO DEGERLENDIRMESI

Finansal tablolar

Bilango, mn TL

HALKB 3¢25 4G¢25 1626 2G26 3¢26 CeyrekA  Yillik A
Krediler 1,759,776 1,928,924 2,106,440 2,311,758 2,496,715 8.0% 41.9%
TL 1,224,763 1,348,589 1,488,932 1,613,577 1,737,572 7.7% 41.9%
YP 535,013 580,335 617,508 698,181 759,143 8.7% 41.9%
YP, $ min 12,881 13,527 13,900 14,983 15,506 3.5% 20.4%

Grup 1 Kredi Orani 87.4% 86.9% 87.2% 86.2% 84.8%

Grup 2 Kredi Orani 8.8% 9.1% 8.6% 9.4% 10.5%

Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3.8% 4.0% 4.2% 4.4% 4.7%

Grup 1 Karsilik Orani 0.5% 0.6% 0.6% 0.6% 0.5%

Grup 2 Karsilik Orani 8.0% 8.0% 6.8% 6.0% 4.9%

Grup 3 Karsilik Orani 49.8% 50.1% 49.7% 50.3% 47.9%

Toplam Provizyon Orani 80.4% 82.3% 75.4% 74.3% 67.3%
Menkul Kiymetler 1,124,276 1,186,846 1,183,642 1,244,911 1,354,669 8.8% 20.5%
Faiz Kazanan Varliklar 3,046,696 3,290,378 3,433,371 3,703,842 3,993,306 7.8% 31.1%
Aktifler 4,028,955 4,292,781 4,432,822 4,721,843 5,108,498 8.2% 26.8%
Mevduatlar 3,167,963 3,487,119 3,371,303 3,655,676 3,980,496 8.9% 25.6%
TL 1,970,309 2,216,157 2,098,876 2,307,581 2,498,375 8% 26.8%
YP 1,197,654 1,270,962 1,272,427 1,348,095 1,482,121 10% 23.8%
YP, $ min 29,412 30,111 29,164 29,677 31,021 5% 5.5%

Vadesiz Mevduat Orani 27.2% 28.6% 29.5% 29.1% 30.2%

Toplam Kredi/Mevduat 55.5% 55.3% 62.4% 63.2% 62.7%

TL Kredi/Mevduat 62.2% 60.9% 70.9% 69.9% 69.5%

YP Kredi/Mevduat 44.7% 45.7% 48.5% 51.8% 51.2%
Ozsermaye 197,947 218,333 226,029 234,602 244,753 4.3% 23.6%

Kaldirag (Aktif/Ozsermaye) 20.4 19.7 19.6 20.1 20.9

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, Sirket verileri

Gelir Tablosu

HALKB 3¢25 4¢25 1G26 2C26 3¢26 CeyrekA  Yilik A
Faiz gelirleri 232,438 239,861 242,486 272,107 294,050 8.1% 26.5%
Krediler 149,132 149,185 155,760 165,660 178,133 7.5% 19.4%
Menkul Kiymetler 58,418 66,124 62,079 81,618 86,153 5.6% 47.5%
TUFE 'ye Endeksli Bonolar 22,233 27,695 24,984 42,589 44,589 4.7% 100.6%
Diger 24,888 24,552 24,647 24,829 29,764 19.9% 19.6%
Faiz giderleri 210,333 211,440 207,637 232,800 245,031 5.3% 16.5%
Mevduat 180,989 182,399 179,021 196,765 214,472 9.0% 18.5%
Borglanma 29,344 29,041 28,616 36,035 30,559 -15.2% 4.1%
Net faiz gelir/gideri 22,106 28,421 34,849 39,307 49,019 24.7% 121.7%
Net Faiz Marji (NFM) 3.1% 3.6% 4.1% 4.4% 5.1%
Swap Gelir/Gider -3,664 -6,056 -6,295 -11,125 -15,231
Swap ile Uyarlanmis NFG 18,440 22,365 28,553 28,183 33,788 19.9% 83.2%
Swap ile Uyarlanmis NFM 2.6% 2.8% 3.4% 3.2% 3.5%
Net iicret ve komisyon gelir/gideri 15,721 17,801 17,056 18,061 21,288 17.9% 35.4%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 10,974 11,582 9,730 10,661 9,885 -7.3% -9.9%
Net Kredi Risk Maliyet Orani 2.00% 2.13% 0.81% 1.67% 1.46%
Operasyonel Giderler 25,645 31,215 32,818 39,577 41,707 5.4% 62.6%
Personel Giderleri 12,785 13,384 14,421 18,930 19,374 2.3% 51.5%
Personel Disi Giderler 12,860 17,831 18,397 20,647 22,333 8.2% 73.7%
Temettii Gelirleri 0 10 3 68 5 -92.6% n.a.
Ticari kar/zarar -2,902 -3,132 -7,209 -9,339 -15,947 n.a. n.a.
Diger Operasyonel Gelir/Gider 7,336 5,055 7,527 2,660 4,073 53.1% -44.5%
istiraklerden Gelirler 1,738 7,056 4,131 4,135 3,272 -20.9% 88.3%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 7,163 12,603 13,797 4,646 10,125 117.9% 41.4%
Net Kar/Zarar 7,546 6,927 9,506 8,223 8,539 3.8% 13.2%
Ozsermaye Karliligi 16.5% 13.3% 17.1% 14.3% 14.3%
Aktif Karliligi 0.8% 0.7% 0.9% 0.7% 0.7%
Sermaye Yeterlilik Orani 15.5% 16.2% 13.4% 14.0% 14.5%
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 10.3% 10.7% 8.4% 8.7% 9.2%

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, Sirket verileri
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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 6nerisi 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 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 aylhk hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak lzere 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 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 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/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 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 birgok girdi gézetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-
TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.



