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HALKBANK (HALKB TI)

‘Operasyonel sonuglar beklentilere paralel TUT (énceki tavsiye: TUT)

Kapanis Fiyati (TL) 41.04 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 47 .

Piyasa Degeri (TL / US$ JENIEREE e

mn) 294,863 /5,899 | Nominal / Gorece Getiri — 12ay 44 /37

Halka Aciklik Orani 9 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 1,647

Sadece Baria 7L Soyredic YRY —Fi
adece Banka - eyrekli iyasa | pp,pp 08 09 08

milyon 3¢26 3¢25 Yillik A 2G26 A tahmin __ Beklentisi| ¢, 6.5 9.0 4.6

Net Faiz Geliri 49,019 22,104 122% 39,308 25% 49,122 Ozkaynak karlligi ~ 15%  12%  18%

Net Faiz Marji 4.3% 2.5% 1.9% 3.7% 0.6% 4.3% Temettu verimi 0% 0% 0%

Net Kar 8,539 7,546 13% 8,223 4% 7,870 7,800

Ozkaynak Karlilig 14.3% 16.5% -2.2% 14.3% 0.0% 13.2%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Sonuglar

m Halkbank’in net kari 3C26’da 8.5 milyar TL seviyesinde gerceklesti (YKY ve piyasa beklentisi: 7.8 milyar TL). Net kar tglincl ¢geyrekte geyreklik
%4 artarken, yillik olarak %13 artis kaydetti. 3G26 6zkaynak karlihgi %14 seviyesinde gercgeklesti (9A26: %15). Net karin beklentimizin sinirli
Gzerinde gerceklesmesinde beklentimizden daha dislk efektif vergi orani temel etken. Olumsuz olarak ise diger bankalarda da gézlemledigimiz
dogrultuda aktif kalitesinde belirgin bozulma gergeklesti. Takipteki krediler ve yakin izlemedeki krediler ¢eyreklik sirasiyla %16 ve %21 artis
kaydetti.

= lkincil halka arz (SPO) ile ilgili zamanlamanin piyasa kosullarina bagli olacag ifade edildi.
Ozet Goriisiimiiz

m  Halkbank’in 3C26 net kan piyasa beklentisinin %9 lzerinde gerceklesti. Sonuglara notr piyasa tepkisi tahmin ediyoruz. Aciklanan finansallar
1IsIginda 2026/27 6zkaynak karliligi beklentilerimizi blylk oranda koruduk. Banka igin 2026/27 igin sirasiyla %12 ve %18 6zkaynak karlihg
tahmin ediyoruz. Ayrica 2027 igin sermaye maliyeti varsayimimizi %35 olarak yukari yonli gtincelliyoruz (risksiz getiri orani: %30, beta: 1x,
hisse risk primi: %5). Banka i¢in 12 aylk hedef fiyatimizi 47TL olarak degistirirken (eski hedef fiyat: 49TL), TUT tavsiyemizi koruyoruz.
Halkbank 2026/27 tahminlerimize goére 0.9x/0.8x PD/DD ve 9x/4.6x F/K ¢arpanlari ile igslem gérmektedir.

Genel Degerlendirme

m  Bankanin Gglncl geyrekte TL kredileri geyreklik %8 artarken, doviz kredileri ise $ bazinda geyreklik %3 artis kaydetti. Halkbank’in TL mevduati
ceyreklik %8 artarken, YP mevduati ise $ bazinda %5 artti. Halkbank'in swaplardan arindirilmis net faiz marji geyreklik 60 baz puan artis
gOsterdi. TL kredi-mevduat makasinda ¢eyreklik 30 baz puan dusus gergeklesti. TL mevduat faizlerinde 10 baz puan dusus, TL kredi faizlerinde
ise 40 baz puan dusus gerceklesti. YP kredi-mevduat makasi ise 20 baz puan iyilesti. Komisyon gelirleri yillik %35 artis gosterirken, faaliyet

giderleri ise yillik %63 seviyesinde artig gésterdi.

m  Takipteki kredi orani Gguncu geyrekte geyreklik 30 baz puan artarak %4.7 seviyesine yukseldi. 2.evre kredilerin toplam krediler igindeki payi
%11 seviyesine yukseldi (2C26: %9.8). Net risk maliyeti ise +140 baz puan seviyesindedir (2C26: +170 baz puan). Tum kredilerin karsilik orani
%3.2 seviyesine hafif geriledi (2C26: %3.3).

m Halkbank’in sadece banka sermaye yeterlilik ve ¢cekirdek sermaye oranlari (BDDK esneklikleri hari¢) sirasiyla %14.5 ve %9.2 seviyelerindedir.
Cekirdek sermaye orani Arastirma kapsamimizdaki mevduat bankalari arasinda en disuk seviyelerden biri fakat ikincil halka arz sonrasi

cekirdek sermaye oraninda belirgin bir artis olacak.

Oguzhan Vural
oquzhan.vural@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 83 65
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9 Kasim 2026 - Halkbank 3C26 Finansal Sonuglar

HALKB - Sadece Banka - (TL milyon)
Kar & Zarar 3G25 4G25 1G26 226 3G26 9A25 9A26  yillik A
Net faiz geliri 22,104 28,421 34,848 39,308 49,019 25% 122% 61,351 123,175 101%
Met tarev ve kur kar/zaran -3,146 4,643 4477 10126 15343 52% 388% -8998  -29,945 233%
Ticari kar&zarar 244 1,512 2,732 787 604 ATT% -347% 921 2,549 177%
Anndiniimis net faiz geliri 19,202 25,289 27,639 29,969 33,072 10% 72% 51,432 90,680 76%
Komisyon geliri 15,721 17,800 17,056 18,061 21,288 18% 35% 42,51 56,405 33%
Diger gelirler 7,336 5,055 7,526 2,661 4,073 53% -44% 16,597 14,260 -14%
Istirakler gelirleri 1,738 7,018 4,133 4,204 3,277 -22% 89% 4,142 11,614 180%
Toplam gelirler 43,998 55,162 56,354 54,895 61,710 12% 40% 114,683 172,959 51%
Faaliyet Giderleri 25,645 31,215 32,818 39,577 41,707 5% 63% 73,434 114,102 55%
Karsilik gideri 11,189 11,393 9,741 10,670 9,878 % -12% 23,981 30,289 26%
Ozel karsiliklar 10,690 5,396 7,960 8,910 11,773 32% 10% 19,676 28,643 46%
Genel karsgiliklar 284 6,186 1,770 1,751 -1,888 -208% -765% 3,887 1,633 -58%
Diger kargiliklar 215 -189 11 9 7 -176% -103% 418 13 97%
Vergi 6ncesi Kar 7,164 12,554 13,796 4,647 10,125 118% 41% 17,267 28,568 65%
Vergi gideri -382 5675 4,291 3,577 1,586 -144% -515% -2,936 2,300 -178%
Net Kar 7,546 6,879 9,506 8,223 8,539 4% 13% 20,204 26,268 30%
Bilango 3G25 4G25 1G26 2G26 3G26
Krediler 1,746,188 1,915010 2,084,030 2,284,918 2,457,082 8% 41%
L 1280775 1413695 1558088 1691684 1819300 8% 42%
YP ($) 12,890 13,545 13,909 14,991 15,515 3% 20%
Takipteki Krediler 69,599 79,020 91,566 104,947 121,361 16% 74%
Mevduat 3,167,963 3,487,119 3,371,303 3655676 3,980,496 9% 26%
L 1670300 2216157 2098876 2307581 2498375 8% 27%
YP($) 28 854 29 664 28 661 28,945 30,290 5% 5%
Repo 323128 226485 442991 340752 306,480 -10% 5%
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler 319 0 2,038 2,040 2,039 0% 540%
Alinan krediler 88,817 95,175 100,161 133786 198,074 48% 123%
Ozkaynaklar 197,947 218,333 226,029 234,602 244,753 4% 24%
Toplam Varliklar 4,028,955 4,292,781 4,432,822 4,721,843 5,108,498 8% 27%
Marjlar 3G25 4G25 1G26 2626 3G26 9A25 9A26  yillik A
Net faiz marji 2.5% 2.9% 3.4% 3.7% 4.3% 0.6% 1.9% 2.5% 3.8% 1.3%
Swaplardan arindinimig net faiz marji 2.5% 2.9% 3.4% 3.7% " 4.3% 0.6% 1.9% 2.5% 3.8% 1.3%
Kredi-mevduat makasi 10.6% 9.4% 9.0% 6.6% 6.2% -0.4% -4.4% 7.8% 7.3% -0.5%
TL kredi faizi 451% 41.0% 39.0% 7.7% 37.3% -0.4% 7.8% 421% 38.0% -4.1%
TL mevduat faizi 37.0% 34 3% 32 8% 351% 351% -01% -1.9% 38 3% 34 3% -3.9%
TL makas 8.1% 6.7% 6.2% 2.5% 2.2% 0.3% 5.9% 3.8% 3.6% 0.2%
YP kredi faizi 7.5% 7.9% 7.4% 7.7% 8.0% 0.3% 0.4% 7.8% 7.7% -0.1%
YP mevduat faizi 1.2% 1.0% 07% 1.0% 1.0% 01% -01% 1.2% 0.9% -03%
YP makas 6.4% 7.0% 6.6% 6.7% 6.9% 0.2% 0.6% 6.6% 6.8% 0.2%
TL menkul kymet getirisi 288% 30 3% 27 7% 35 6% 34 4% -12% 56% 36.8% 32.5% -4.3%
YP menkul kiymet getirisi 4.8% 4.7% 4.8% 4.8% 5.0% 0.1% 0.1% 4.9% 4.9% 0.0%
Aktif Kalitesi 3G25 4G25 1G26 2G26 3G26 9A25 9A26  yilik A
Takipteki Krediler Orani 38% 40% 42% 4.4% 47% 03% 0.9%
Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) 2.0% 2.1% 1.6% 1.7% 1.4% -0.2% 0.5% 1.2% 1.6% 0.4%
3.evre karsik orani 50% 50% 50% 50% 48% -2.4% -1.9%
Toplam karsilik orani 80% 82% 75% 74% 67% T 1% -13.1%
2.evre kredilerin payi 9.1% 9.5% 9.0% 9.8% 11.0% 1.2% 1.9%
Karlilik ve Diger 3G25 4G25 1626 226 3G26 9A25 9A26  yillik A
Ozkaynak karlihg 16.5% 13.2% 17.1% 14.3% 14.3% 0.0% 2.2% 16.1% 15.2% 0.9%
A Karlihgr 0.8% 0.7% 0.9% 0.7% 0.7% 0.0% -0.1% 0.8% 0.8% 0.0%
Gider / Gelir 46% 55% 60% B4% 58% -5.8% 11.9% 54 2% 60 8% 66%
Kaldirag orani (x) 204 19.7 196 201 209 07 0.5
Kredi / Mevduat 56% 55% 82% 83% 63% 1% 7%
Sermaye yeterlilik orani 15.5% 16.2% 13.4% 14.0% 14.5% 0.5% -1.0%
Cekirdek sermaye orani 10.3% 10.7% 8.4% 87% 9.2% 0.5% -1.1%

Kaynak: YKY Arastirma, Banka
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| Ceyreklik Marjlar (net faiz marji — sag eksen)

=—TL kredi faizi

|(")zkaynak Karlihg

=—TL mevduat faizi 18.0%
= Swaplardan anindinlmis net faiz mar 16.0%
50% 5.0% 14.0%
45% —_— 4.5% 12.0%
40% — 4.0% 100
35% 3.5% )
30% 3.0% 8.0%
25% 25% 6.0%
20% 2.0% 4.0%
15% 1.5% 2 0%
10% 1.0% 0.0%
5% 0.5% :
3c25 4C25 1C26 2026 3C26
0% 0.0% « ¢ « 2 <
g2 4C25 126 2026 3C26
Kaynak: YKY Arastirma Kaynak: YKY Arastirma
Aktif Kalitesi |TL Kredi & TL Mevduat Biliylimesi (yillik)
=N et Kredi Risk Maliyeti (baz puan) TL Kredi Biyimesi (yillik)
2 0% ';amptelu Krediler Orani 45% ——TI Mevduat Bayiimesi (yillik)
=—2.evre kredilerin payl 40%
10.0% 35%
8.0% 30%
25%
5.0% 0%
4.0% 15%
10%
2.0% 5%
0.0% 0%
3G25 4C25 1G26 2026 elovel 325 425 1C26 2026 3G26
Kaynak: YKY Arastirma Kaynak: YKY Arastirma
Ceyreklik Net Kar (yillik) |Qarpanlar & Gostergeler
= Net Kar Bilyiimesi (y1lh k)
K omisyon G eliri Biyiimesi (yillik)
= Faaliyet Gider Biyiimesi (yillik)
jggx 2025 2026T 2027T
o PD /DD 08 09 0.8
120% FI/K 6.5 9.0 4.6
100% Ozkaynak karlih@n ~ 15%  12%  18%
80% s ..
co Temettii verimi 0% 0% 0%
40%
20%
0%
3025 4025 1026 2026 3026

Kaynak: YKY Arastirma

Kaynak: YKY Arastirma




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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 taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






