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Sirket - Hisse kodu
Sektor
Piyasa degeri (mn TL)

: Halk Bankasi - HALKB
: Bankacilik
: 359.598

Giinliik ort. islem hacmi (mn TL) : 2.403

Hisse adedi (mn) . 7.185
Hisse fiyati (TL) : 50,05
Hedef fiyat (TL) : 52,30
Yiikselme Potansiyeli % 4,5%
Oneri / Kisa Vade . Endekse Paralel Getiri
Oneri / Uzun Vade S TUT
Beta : 1,14
HAO (%) 2 9%
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Performans 1Ay 3Ay 12Ay
Mutlak % 484 10,6 1023
Rolatif % 424 56 488
En Yiksek (TL) 544 544 544
En Diistik (TL) 324 324 237
Finansal Bilgiler (solo)
mn TL 2023/12 2024/12 2025/12 2026/06
Net Faiz Gelirleri 41384 38390 89.772  74.156
Vergi Oncesi Kar 6.653 15443  29.870  18.443
Net Kar 10112 22.038  27.131 17.729
Hisse basina kar 14 31 38 25
Net Faiz Marji (swap dahil) 1,5% 0,2% 2,8% 34%
Net Kredi Risk Maliyeti 04% 0,5% 1,39% 121%
ort. Ozkaynak Karliligi 9,3% 10,8% 14,6% 15,8%
Krediler 1.270.545 1.461.696 1.994.030 2.389.865
Mevduat 1.872.848 2.381.754 3.487.119 3.655.676
Ozkaynaklar 128.406 166.535 218.333 234.602
Toplam Aktifler 2.195.287 3.022.220 4.292.781 4.721.843
Ortaklik Yapisi Difler

8,51%
Tiirk Varlk Fonu
91,49%
iletigim: . Vakif Yatinm Arastirma ve Strateji
E-mail adresi . vkyarastirma@vakifyatirim.com.tr

Vakif Yatinm

ABD'deki davanin siirecinin sona ermesinin ardindan uluslararasi piyasalara
erigsim ve disg kaynak cesitliliginin artmasini bekleyen Halkbank, sermaye
yeterlilik rasyosunu giiclendirmek ve fonlama maliyetlerini optimize etmek
amaciyla %25 oraninda bir ikincil halka arz planlamaktadir. Dava siirecinin
sona ermesinin ardindan fonlama tarafindaki iyilesme potansiyelini g6z
oniinde bulundurarak, modelimizde yaptigimiz revizyonlar neticesinde
Halkbank i¢in hedef fiyatimizi 52,3 TL (6nceki: 43,7 TL) olarak giincelliyoruz.

Kisaca Halkbank: 1938 yilinda esnaf ve sanatkarlari desteklemek ve kalici
ekonomik kalkinmayi hizlandirmak amaciyla kurulan Halkbank, Haziran 2026
itibariyla 5 trl TL (107 mir $§) toplam aktif blytiklugu ile Tirkiye'nin en biyik 4.
bankasi konumundadir. Banka, %14,1 pazar pay ve yaklasik 3,2 milyon miisterisi
ile Tiirkiye'nin lider KOBI bankasi olup, esnaf ve sanatkarlara yénelik, %50 devlet
faiz siibvansiyonu igeren kooperatif kredilerinde Tirkiye'de gii¢lii bir pazar
konumuna sahiptir. 2026 Haziran sonu itibariyle banka yurt iginde 1,109 sube,
4.169 ATM'si ile toplam 25 milyon miisterisine hizmet vermektedir.

6A26 Finansal Goriiniimii: Halkbank'in 2026 yilinin ilk yarisina iligkin kiimdlatif
net kari yillik bazda %40,1 artis sergileyerek 17,7 mir TL'ye ulasti. Bu donemde
bankanin kimiilatif 6zkaynak karlihg %15,8 diizeyinde gergeklesti. Ayni
dénemde net faiz marji %3,4 olarak gerceklesirken, 6zellikle TUFE'ye endeksli
menkul kiymet gelirleri marj igin destekleyici oldu. BDDK'nin gegici
diizenlemelerinin 2026 baslangici itibariyla sona ermesi, bankanin sermaye
rasyolarinda yaklasik 150 bp’lik bir diistise neden oldu ve Haziran 2026 itibariyla
sermaye yeterlilik rasyosu %13,2 seviyesine geriledi.

ABD’deki dava siireci sona erdi — ABD'de 2017 yilindan bu yana devam eden
hukuki stireg, 2026 yilinda herhangi bir maddi ceza veya sug kabulii olmaksizin
banka lehine sonuglanmistir. Bu davanin kapanmasiyla birlikte bankanin
uluslararasi fonlama piyasalarina erigiminin yeniden agilmasi ve dis kaynak
cesitliliginin artmasi beklenmektedir.

ikincil halka arz planlaniyor — Halkbank 7 Agustos 2026 tarihinde mevcut
sermayesini %25 oraninda arttirmayi ve bu paylar ikincil halka arz ydontemiyle
satmay planlandigini duyurdu. ikincil halka arz, bankanin uluslararasi fonlama
kaynaklarina yeniden erisimiyle es zamanl olarak sermaye yapisini
gliclendirecek. Giiglenen sermaye yapisi ve dis piyasalara erigiminin, yiiksek
maliyetli kisa vadeli TL mevduatlarinin, daha uygun maliyetli toptan yabanci para
fonlamasi ile degistiriimesine olanak tanimasi ve fonlama maliyetlerini optimize
etmesi beklenmektedir. Banka yonetimi ikincil halka arz siirecinin 2026 yili Ekim
ayinin ilk haftasinda tamamlanmasini 6ngoriirken, bu arzin bankanin sermaye
yeterlilik rasyosuna 250-300 bp civarinda iyilesme saglayacadi tahmin
edilmektedir.

Beklentiler Hakkinda — Halkbank 2026 yili i¢in yaklasik %2,7, 2027 yili icin ise
%3,5-4,0 araliginda net faiz marji (swap maliyeti dahil) 6ngérmektedir. Fonlama
miksindeki optimizasyon stratejisi ve politika faizlerindeki olasi normallesme
beklentisi sayesinde, bankanin orta vadedeki net faiz marji hedefi %4,0'Un
tizerindedir. Planlanan ikincil halka arzin etkisi dahil edildiginde, bankanin 2026
yili igin ortalama maddi 6zkaynak karliligr beklentisi %11-%12 bandindadir. Bu
karlilik oraninin 2027 yilinda %20'nin tizerine ¢gikmasi, orta vadede ise gelirlerdeki
iyilesmeler ve maliyet optimizasyonu ile %26-%31 araliinda stabilize olmasi
hedeflenmektedir. Banka’nin orta vadede net kredi risk maliyeti beklentisi %1,1-
1,3 araliginda sekillenecegi tahmin edilmektedir. Halkbank'in orta vade igin
sermaye yeterlili§i rasyosu 6ngorisii ise %16-17 seviyelerindedir.

Degerleme — Dava siirecinin sona ermesinin ardindan fonlama tarafindaki
iyilesme potansiyelini g6z oOniinde bulundurarak, modelimizde yaptigimiz
revizyonlar neticesinde Halkbank igin hedef fiyatimizi 52,3 TL (6nceki: 43,7 TL)
olarak giincelliyor, kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”, uzun vadede ise “TUT"
Onerilerimizi siirdiiriiyoruz. Banka hisseleri 2026T'ye gore 6,6x F/K, 1,4x P/D
carpanlari ile islem gérmektedir. Banka paylari son bir ayda BIST-100 endeksine
gore %42,4 pozitif ayrisma gostermistir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir

Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir butiindiir.
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BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan !

(mn TL) 2626 1G26  Ceyreksel %  2G25 Yillik % 6A26 6A25 Yillik % !

Net Faiz Gelirleri 39.308 34.848 12,8% 22916 71,5% 74.156 39.247 88,9% |
Net Faiz Gelirleri (swap dzlt.) 28.183 28.553 -1,3% 19.380 45,4% 56.736 33.644 68,6%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 18.061 17.056 59% 14.066 28,4% 35.117 26.790 31,1% |

Net Ticari Kar/Zarar -9.339 -7.209 29,5% -4.065 129,7% -16.548 -7.017 135,8% |

Cekirdek Gelirler 48.030 44.695 7,5% 32917 45,9% 92.725 59.020 57,1% .

Diger Faaliyet Gelirleri 2.660 7.527 -64,7% 4.468 -40,5% 10.187 9.261 10,0% !

Toplam Bankacilik Gelirleri 50.690 52.222 -2,9% 37.385 35,6% 102.912 68.281 50,7% l

Faaliyet Giderleri (-) 39.577 32.818 20,6% 26.338 50,3% 72.395 47.789 51,5% |

Karsilik Oncesi Kar 11.113 19.404 -42,7% 11.047 0,6% 30.517 20.492 48,9% i

Karsiliklar Giderleri (-) 10.670 9.741 9,5% 6.986 52,7% 20.411 12.792 596% |

Diger Gelirler 4.203 4134 1,7% 1.498 180,6% 8.337 2.404 246,8% i

Vergi Oncesi Kar 4.646 13.797 -66,3% 5.559 -16,4% 18.443 10.104 82,5% I

Vergi () 3.577 4.291 a.d. 694 4154% 714 -2.554 ad. |

Net Donem Kan 8.223 9.506 -13,5% 6.253 31,5% 17.729 12.658 40,1% !

Ozet Bilango (Mn TL) (Solo) 6A26 3A26 Ceyreksel % 6A25 Yillik %

Nakit ve Bankalar 807.150 819.912 -1,6% 810.014 04%

Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0

Menkul Degerler Portfoyii 1.244.911 1.183.642 52% 996.704 249%

Krediler 2.389.865 2.175.596 9,8% 1.675.840 42,6%

Diger Aktifler 279.917 253.671 10,3% 167.486 67,1%

Toplam Aktifler 4.721.843 4.432.822 6,5% 3.650.045 29,4%

Mevduat 3.655.676  3.371.303 8,4% 2.972.266 23,0%

Para Piyasalarina Borglar 340.752 442.991 -23,1% 214.971 58,5%

Alinan Krediler 133.768 99.904 33,9% 66.162 102,2%

ihrag Edilen Menkul Degerler 2.040 2.038 0,1% 1.554 31,3%

Diger Yukimlulikler 355.005 290.557 22,2% 226.783 56,5%

Toplam Yiikiimliiliikler 4.487.241 4.206.793 6,7% 3.481.735 289%

Ozkaynaklar 234.602 226.029 3,8% 168.310 39,4%

Toplam Pasifler 4.721.843 4.432.822 6,5% 3.650.045 29,4%

Buroda yer alan yatinm bilgi, yorum ve favsiyeleri yatinm domismaniigl kapsaminda degildir. Yotinm domsmanligr hizmeti; aroc
kurumiar, portféy winetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalarn ife miisteri orosindo imzolanacak yotinm damsmaniigr sdzlesmesi
cercevesinde ve yetkili kuruluslor torafindan kisilerin risk ve getiri tercibleri dikkote alinarak kisive dzel sunulmaoktodir. Buradao yer
alon yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alon yvorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yotinm kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuciar

dogurmayabilir. Gerek bu yayvindaki, gerekse bu yayinda kullormian kaynaokiordoki hota ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanimas: sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolaylh zararlardan, kdr
yoksunlugundan, manevi zarariardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun fclinct kisilerin wgrayabilecegi her tiirlli zararlordan
dolayr Vakif Yatinm Menkul Dederler A5, sorumiu tutulomaoz.




