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Yatirim Aragtirma 10 Agustos 2026

HALKBANK (HALKB TI)

TUFE’ye endeksli tahviller karliligi destekledi & ikincil halka arz agiklamasi TUT (8nceci tavsiye: TUT)

Kapanis Fiyati (TL) 37.02 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 40 .

Piyasa Degeri (TL / US$ Temel Gostergeler

mn) 265,980/ 5,597 | Nominal / Gorece Getiri — 12ay 31/2

Halka Aciklik Orani 9 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 2,479

Sodocs Baria 7L Coyrekic VKY i
adece banka - eyrekli lyasa

milyon 2G26 2G25 Yilhk A 1G26 A tahmin  Beklontisi 72/ PP 08 10 08

FIK 6.5 6.1 4.5

Net Faiz Geliri 39,308 22,916 72% 34,848 13% 38,775 (")zkaynak karliig 15% 18% 20%

Net Faiz Marji 3.7% 2.8% 0.9% 3.4% 0.3% 3.6% Temettil verimi 0% 0% 0%

Net Kar 8,223 4,981 65% 9,506 -13% 6,969 7,054

Ozkaynak Karliligi 14.3% 12.2% 2.1% 17.1% -2.8% 12.1%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Sonuglar

m Halkbank’in net kar 2G26’da 8.2milyar TL seviyesinde gerceklesti (YKY ve piyasa beklentisi: 7 milyar TL). Net kar ikinci geyrekte geyreklik %13
gerilerken, yillik olarak %65 artis kaydetti. 2C26 6zkaynak karliligi %14 seviyesinde gergeklesti (6A26: %16). Net karin beklentimizin sinirh
lizerinde gergeklesmesinde beklentimizden daha yiiksek net faiz gelirleri ve istirak gelirleri temel etkenler. Banka, TUFE'ye endeksli tahvillerin
muhasebelestiriimesinde %28'lik TUFE tahmini kullandi fakat bu portféyiin muhasebelestirime ydntemini degistirmesi kaynakli geyreklik bazda

yuksek gelir elde etti.

= [kincil halka arz (SPO) duyurusu: Banka, %8.7 ile gérece diisiik bir seviyede olan gekirdek sermaye oranini giiglendirmek amaciyla
ikincil halka arz gergeklestirecek. Planlanan ikincil halka arz ile Halkbank’in 6denmis sermayesi %25 oraninda artinlarak 7.2 milyar
TL’den 8.9 milyar TL’ye yiikselecek. Halen %6 seviyesinde olan halka agiklik orani, SPO sonrasinda artacak. Mevcut hissedarlarin (Turkiye
Varlik Fonu: %92 / halka agiklik: %6 / geri alinan hisseler: %2) riighan hakki olmayacak ve dolayisiyla, tim mevcut hissedarlarin hisseleri
seyrelecek. SPO’nun fiyatlandirmasi piyasa kosullarina ve yatirrmci talebine bagl olacak. Banka, SPO tahminlerini de igeren revize 2026

hedeflerini bir ay iginde paylagsmay planlamaktadir.
Ozet Goriisiimiiz

m Halkbank’in 2G26 net kar piyasa beklentisinin %17 lizerinde gerceklesti fakat ikincil halka arz aciklamasi ve halka arz sonrasi hisse
arzinin artacak olmasi nedeniyle kisa vadede olumsuz piyasa tepkisi tahmin ediyoruz. Agiklanan finansallar isiginda 2026 6zkaynak
karlihdi beklentimizi %19'dan %18’e glncelledik. Banka igin 12 aylik hedef fiyatimizi 40TL olarak degistirirken (eski hedef fiyat: 41TL),
tavsiyemizi TUT olarak koruyoruz. Halkbank 2026 tahminlerimize gére 1x PD/DD ve 6.2x F/K ¢arpanlari ile islem gérmektedir. PD/DD c¢arpani
diger bankalara gorece halen yaklasik %25 prime isaret etmektedir. Hisse yil basindan itibaren hisse XU100 endeksinin %19 gerisinde

performans gosterdi.
Genel Degerlendirme

= Bankanin ikinci geyrekte TL kredileri ceyreklik %9 artarken, doviz kredileri ise $ bazinda geyreklik %8 artis kaydetti. Halkbank’in TL mevduati
ceyreklik %10 artarken, YP mevduati ise $ bazinda %1 artti. Halkbank’in swaplardan arindiriimis net faiz marji geyreklik 30 baz puan artis
gOsterdi. TL kredi-mevduat makasinda geyreklik 370 baz puan dusus gerceklesti. TL mevduat faizlerinde 240 baz puan artig, TL kredi faizlerinde
ise 130 baz puan disus gerceklesti. YP kredi-mevduat makasi ise 10 baz puan iyilesti. Komisyon gelirleri yillik %28 artis gosterirken, faaliyet
giderleri ise yillik %50 seviyesinde artis gosterdi. Takipteki kredi orani ikinci geyrekte geyreklik 20 baz puan artarak %4.4 seviyesine yikseldi.
2.evre kredilerin toplam krediler igindeki payi %9.8 seviyesindedir (1G26: %9). Net risk maliyeti ise +100 baz puan seviyesindedir (1G26: +160
baz puan). Tum kredilerin karsilik orani %3.3 seviyesine hafif yikseldi (1G26: %3.2).

m Halkbank’in sadece banka sermaye yeterlilik ve gekirdek sermaye oranlari (BDDK esneklikleri hari¢) sirasiyla %14 ve %8.7 seviyelerindedir.
Cekirdek sermaye orani arastirma kapsamimizdaki mevduat bankalari arasinda en diisiik seviyedir. ikincil halka arz sonrasi gekirdek sermaye

oraninda belirgin bir artis olacak.
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Yatinm 10 Agustos 2026 - Halkbank 2G26 Finansal Sonuglar

HALKB TI — Halkbank - Agiklanan Finansallar (TL mn)

HALKB - Sadece Banka ilyon)
Kar & Zarar 2C25 3C25 4C25 1G26 2G26 ceyreklik A yillik A 1H25 1H26 yillik A

Net faiz geliri 22,916 22,104 28,421 34,848 39,308 23% 113% 39,247 74,156 89%
Net tiirev ve kur kar/zaran 3,639 3146 4643 4477 -10,126 4% 94% -5852 14603 150%
Ticari kar&zarar 526 244 1,512 2732 787 -281% 328% 1,165 1,845 67%
Arindinimis net faiz geliri 18,851 19,202 25,289 27,639 29,969 9% 107% 32,230 57,608 79%
Komisyon geliri 14,066 16,722 17,800 17,056 18,061 4% 34% 26,790 35117 31%
Diger gelirer 4,468 7336 50565 7,526 2,661 49% 57% 9262 10,187 10%
Istirakler gelirleri 227 2,363 7,066 4,133 4,204 -42% 166% 1,779 8,337 369%
Toplam gelirler 37,613 44623 55,210 56,354 54,895 2% 74% 70,060 111,249 59%
Faaliyet Giderleri 26,339 25645 31,215 32,818 39,577 5% 53% 47,790 72,395 51%
Karsilik gideri 6,986 11,189 11,393 9,741 10,670 -15% 68% 12,792 20,411 60%
Ozel kargiliklar 4,697 10,690 5,398 7,960 8,910 48% 86% 8,988 16,870 88%
Genel kargiiklar 2,328 284 5,186 1,770 1770 1% 39% 3603 0 -100%
Diger kargiliklar -39 215 189 1 3530 ~106% -96% 203 3541 1645%
Vergi éncesi Kar 4,288 7,789 12,602 13,796 4,647 9% 166% 9,478 18,443 95%
Vergi gideri -693 -383 5675 4291 3577 -24% -331% -2 554 714 -128%
Net Kar 4,981 8,172 6,927 9,506 8,223 3% 35% 12,032 17,729 47%
Bilango 2¢25 3625 4G25 1G26 2G26
Krediler 1,629,171 1,746,188 1,915,010 2,084,030 2,284,918 9% 38%
TL 1195459 1280775 1413695 1558088 1691684 10% 39%
YP ($) 12,088 12,890 13,545 13,909 14,991 3% 23%
Takipteki Krediler 46,669 69,599 79,020 91,566 104,947 16% 146%
Mevduat 2,972,266 3,167,963 3,487,119 3,371,303 3,655,676 3% 29%
TL 1874681 1970300 2216157 2098876 2307531 5% 28%
YP ($) 27,619 28,854 29 664 28 661 28,945 -3% 11%
Repo 214971 323128 226485 442891 340,752 96% 108%
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler 1,554 319 0 2,038 2,040 " #DIV/O! 0%
Alnan krediler 66,214 88,817 95175 100,161 133,786 5% 50%
Ozkaynaklar 168,310 197,947 218,333 226,029 234,602 4% 43%
Toplam Variiklar 3,650,045 4,028955 4,292,781 4,432,822 4,721,843 3% 38%
1H25 126 ik A
Net faiz mariji 2.8% 2.5% 2.9% 3.4% 3.7% 0.5% 1.2% 2.5% 3.6% 1.0%
Swaplardan anindinimig net faiz marji 2.8% 2.5% 2.9% 3.4% 3.7% 0.5% 1.2% 2.5% 3.6% 1.0%
Kredi-mevduat makas 5.8% 10.6% 9.4% 9.0% 6.6% 0.4% 2.0% 6.4% 7.8% 1.4%
TL kredi faizi 40.9% 45.1% 41.0% 20.0% 37.7% -2.0% -1.3% 40.6% 28.3% -2.3%
TL mevduat faizi 403% 37.0% 34 3% 32 8% 35 1% -15% -4 7% 38 9% 34.0% -4.9%
TL makas 0.6% 8.1% 6.7% 6.2% 2.5% -0.5% 3.4% 1.7% 4.4% 2.7%
YP kredi faizi 7.8% 7.5% 7.9% 7.4% 7.7% -0.6% -0.6% 7.9% 7.5% -0.4%
YP mevduat faizi 13% 12% 1.0% 07% 10% -02% -0 4% 12% 09% -0.4%
YP makas 6.5% 6.4% 7.0% 6.6% 6.7% -0.3% -0.3% 6.7% 6.7% 0.0%
TL menkul kiymet getirisi 46.8% 28.8% 20.3% 27.7% 35.5% -2.7% -71% 40.8% 21.6% -9.2%
YP menkul kiymet getirisi 48% 48% 47% 48% 48% 01% -01% 4.9% 48% -0.1%
Aktif Kalitesi 225 326 4C25 1G26 2G26| 1H25 1H26  yillik A
Takipteki Krediler Orani 28% 3.8% 4.0% 4.2% 4.4% 0.2% 1.8%
Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) 0.9% 20% 2.1% 16% 10% -0 6% 10% 0.8% 1.3% 0.5%
3.evre kargilik orani 53% 50% 50% 50% 50% -0.4% -5.4%
Toplam karsilik orani 102% 80% 82% 75% 74% 6.9% -43.2%
2 evre kredilerin pay) 91% 91% 9 5% 9.0% 98% -0.4% 06%
Karlilik ve Diger 2G25 3G25 4G25 1G26 2G26 1H25 1H26  yillik A
Ozkaynak karlilgi 12.2% 17.8% 13.3% 17.1% 14.3% 3.8% -1.0% 15.2% 16.7% 0.5%
AKHF karlilgn 06% 09% 07% 09% 07% 02% 00% 07% 08% 01%
Gider / Gelir 58% 46% 55% 60% 85% 44% 28% 58 0% 623% 42%
Kaldirac orani (x) 217 204 197 196 201 00 -07
Kredi / Mevduat 55% 56% 55% 62% 83% 7% 5%
Sermaye yeterlilik orani 14.8% 156.5% 16.2% 13.4% 14.0% -2.8% 0.0%
ekirdek sermaye orani 9.4% 10.3% 10.7% 8.4% 8.7% -2.3% -1.0%

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

=—TL kredi faizi
=—TL mevduat faizi
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Kaynak: YKY Arastirma
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Kaynak: YKY Arastirma

Aktif Kalitesi
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=—Takipteki Krediler Oram
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Kaynak: YKY Arastirma

|TL Kredi & TL Mevduat Biliylimesi (yillik)
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Kaynak: YKY Arastirma

Ceyreklik Net Kar (yillik)

N et Kar Bilyiimesi (yillik)
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Kaynak: YKY Arastirma

‘(}arpanlar & Gostergeler

2025 2026T 2027T

PD /DD 0.8 1.0 0.8
F/K 6.5 6.1 4.5
Ozkaynak karlligin  15% 18% 20%
Temetti verimi 0% 0% 0%

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.






