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2026 2.C Mali Tablo Analizi

Halkbank 2C26: Tiifex gelirleri karlihgi destekledi
Gergeklesen Sonuglar ve Beklentiler

Halkbank, 2C26'da solo bazda 8,2 milyar TL net kar agikladi. Net kar, 7,2 milyar
TL seviyesindeki tahminimizin %14, 7,1 milyar TL piyasa konsensusunin ise %
16 Uzerinde gerceklesti. Net kar ceyreksel bazda %13 gerilerken, yillik bazda %
32 artt1. Ceyreklik yilhklandiriimis 6zkaynak karlihgi %17,1'den %14,3'e geriledi.
Kar beklentisinin Uzerinde gergeklesmesine ragmen, temel operasyonel
trendlerde belirgin bir bozulma gériildii. Daha yiiksek TUFE'ye endeksli kiymet
gelirleri, vergi avantajlari ve glicli seyreden istirak katkisi; belirgin sekilde artan
fonlama maliyetleri, yilikselen trading zararlari ve vyiksek operasyonel
giderlerin karhlik tzerindeki baskisini kismen telafi etti. Yonetim sunumuna

gore 1Y26 RoAE %15,8 seviyesinde gerceklesti.

Net faiz geliri ceyreksel bazda %13, yillik bazda %72 artarak 39,3 milyar TL'ye
ylkselirken, net tcret ve komisyon gelirleri %6 ¢eyreksel artigla 18,1 milyar TL
oldu. Buna karsilik trading zararlari %29 artarak 9,3 milyar TL'ye yikseldi; bu
artisin temel nedeni 10,1 milyar TL swap ve tilirev islem zarari oldu. Diger
gelirler ise ¢eyreksel bazda %65 geriledi. Operasyonel giderler %21 ceyreksel
ve %50 vyillik artisla 39,6 milyar TL'ye vyikselerek operasyonel kaldirag

goriinimunu belirgin sekilde zayiflath.

Net CoR'daki normallesmenin devam etmesi, yani daha ylksek karsilik giderleri
ve ceyrek boyunca operasyonel giderlerdeki sert artis, karllik Gzerinde ilave
baski yaratth. Daha yiiksek enflasyon varsayiminin destegiyle giiclii TUFE'ye
endeksli kiymet gelirleri ve vergi avantajlari ise bu olumsuz etkileri kismen

dengeledi.
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Ceyregin One Cikan Basliklari

Manset net faiz marji iyilesirken, TL spreadlerde belirgin bozulma yasandi. Solo swap dizeltilmis net faiz marji 24 baz puan gerileyerek
%3,2'ye duserken, manset marj 25 baz puan artisla %4,45'e yikseldi. Ancak TL mevduat maliyetleri ¢eyreksel bazda 273 baz puan
artarken, TL kredi getirileri 129 baz puan geriledi. Bunun sonucunda TL kredi-mevduat makasi 403 baz puan gibi sert bir daralmayla %
4,80'e indi. Dolayisiyla raporlanan marjdaki iyilesme, temel kredi spreadlerindeki toparlanmadan ziyade bulyiik 6lciide menkul kiymet
gelirlerinden kaynaklandi. TL menkul kiymet getirileri, daha yiiksek TUFE'ye endeksli kiymet katkisinin etkisiyle ceyreksel bazda 788 baz
puan artti. TUFE'ye endeksli kiymetlerden elde edilen gelir 1¢26'daki 25,0 milyar TL'den 2G26'da 42,6 milyar TL'ye yiikselerek net faiz
gelirini dnemli dlciide destekledi. Halkbank, 2026 yili TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerinin degerlemesinde halihazirda %28 enflasyon
varsayimi kullaniyor. Gergeklesen enflasyonun bu varsayimin tzerinde kalmasi halinde, bu kalemde ilave yukari yonli potansiyel

bulunuyor.

Ucret ve komisyon gelirleri destekleyici olmaya devam ederken, maliyet baskisi belirgin sekilde arth. Net iicret ve komisyon gelirleri
ceyreksel bazda %6, yillik bazda %28 artarak 18,1 milyar TL'ye ulasti. Ancak operasyonel giderler %21 ceyreksel ve %50 yillik artarken,
personel giderleri ¢eyreksel bazda %31 yulkseldi. Bunun sonucunda net Ucretlerin operasyonel giderleri karsilama orani 1¢26'daki %
36'dan %31'e gerilerken, maliyet/gelir orani %73'ten %82'ye ylkseldi. Bu gelisme operasyonel verimlilikte belirgin bir bozulmaya isaret

ediyor.

Aktif kalitesindeki normallesme devam etti. Solo NPL orani 18 baz puan artarak %4,39'a yiikselirken, brit yeni NPL girisleri ceyreksel
bazda iki kattan fazla artarak 37,2 milyar TL'ye ulasti. Bununla birlikte tahsilatlar da 6nemli 6lglide iyileserek %127 artisla 11,2 milyar
TL'ye yikseldi ve net NPL olusumundaki artigi sinirladi. NPL karsilama orani hafif ylikselerek %50,3'e, yakin izlemedeki kredilerin toplam
krediler icindeki payi ise 32 baz puan artisla %5,02'ye ¢ikti. Solo ¢eyreklik net CoR 73 baz puan artarak 152 baz puana yikseldi. Artisin
temel nedeni Stage Il karsiliklarindaki yikselis oldu. Toplam karsilik giderleri %10 ceyreksel artisla 10,7 milyar TL'ye ulasirken, Stage llI
karsiliklart %12 arth, Stage I-1l karsiliklari ise blyik 6l¢lide yatay kaldi. Yonetim sunumuna gore 1Y26 kiimilatif net CoR 124 baz puan

seviyesinde gerceklesirken, toplam kredi karsilama orani %3,26 oldu.

istirak gelirleri karlihga anlaml katki saglamaya devam etti. Ozkaynak yontemiyle muhasebelestirilen istirak gelirleri ceyreksel bazda
yatay kalarak 4,1 milyar TL seviyesinde gerceklesirken, yillik bazda %185 artt. Daha gii¢lii TUFE'ye endeksli kiymet gelirleriyle birlikte

istirak katkisi, trading gelirlerindeki zayiflamayi, artan operasyonel giderleri ve temel TL spreadlerdeki bozulmayi kismen telafi etti.
Degerleme Etkisi ve Goriiniim

Genel olarak Halkbank'in 2€26 sonuglarini, giiglii manget kara ragmen karigik olarak degerlendiriyoruz. %14-16'lik kar beklentisi tizeri
performans, giicli TUFE'ye endeksli kiymet katkisi, Nil'deki biyiimenin devam etmesi ve sermaye oranlarindaki toparlanma olumlu
unsurlar olarak éne g¢ikiyor. Buna karsilik TL kredi-mevduat makasindaki sert daralma, artan trading zararlari, operasyonel giderlerdeki
glclu yukselis ve NPL olusumundaki devam eden artis, temel operasyonel trendlerin zorlu olmaya devam ettigine isaret ediyor. Ayrica
raporlanan NIM'deki ceyreklik iyilesmeye ragmen, bu iyilesmenin kompozisyonu destegin énemli dlglide temel kredi spreadlerindeki

toparlanmadan ziyade TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerden geldigini gdsteriyor.

Bu nedenle sonuglarin hisse fiyati Gzerindeki etkisinin genel olarak nétr olmasini bekliyoruz. 2Y26 agisindan temel odak noktasi, TL
fonlama maliyetlerindeki olasi gevsemenin daha sirdirilebilir bir ¢cekirdek marj toparlanmasina dontisiip dénlismeyecegi olacaktir.
Bunun yani sira operasyonel giderlerin seyri ve aktif kalite gelismeleri de karllik gériniminiin temel belirleyicileri olmaya devam

edecektir.
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Faaliyet Konusu Ortaklik Yapisi (%)
Kurumsal, bireysel, uluslararasi ve yatirim bankacilig. Tarkiye Varlik Fonu 91.49

Diger 8.51

HALKB
Gelir Tablosu (TL mn) 1G26 2(;26 Ceyreklik bazda Yillik bazda
Net faiz geliri 22,916 22,104 28,421 34,848 39,308; 13% 72%
Net Gcret ve komisyon gelirleri 14,066 15,722 17,800 17,056 18,0615 6% 28%
Trading gelirleri (4,019) (2,902 (3,122)  (7,206)  (9,271)i 29% 131%
Menkul kiymet alim satimi (526) 244 1,512 (2,732) 787; n.m. n.m.
Swap ve tiirev islemler (3,539) (3,146) (4,643) (4,477) (10,126)5 126% 186%
Temettii geliri 46 0 10 3 68: 2,167% 48%
Digergelirler 4,468 7,336 51055 7,527 2,660; (65%) (40%)
Faaliyet giderleri (26,338)  (25,645)  (31,215)  (32,818) (39,577)5 21% 50%
Personel giderleri (11,999)  (12,786)  (13,384) (14,421)  (18,930) 31% 58%
Faiz ve vergi 6ncesi faaliyet karn (952) 3,829 3,545 4,983 (7,817)5 n.m. 721%
Karsilik giderleri (7,025)  (10,974)  (11,582) (9,730)  (10,661); 10% 52%
Grup Il (4,697)  (10,690) (5,396) (7,960) (8,910) 12% 90%
Grup I ve Il (2,328) (284) (6,186) (1,770) (1,751)5 (1%) (25%)
Digerleri 39 (215) 189 (12) (9) (14%) n.m.
Serbest karsiliklar 0 0 0 0 0 n.m. n.m.
Ozkaynak ydntemiyle degerlenen
istiraklerden gelir 1,452 1,738 7,056 4,131 4,135: 0% 185%
Vergi 6ncesi kar 5,559 7,163 12,602 13,797 4,6465 (66%) (16%)
Vergi (694) (383) 5,675 4,291 (3,577)§ n.m. 415%
Net Kar 6,253 7,546 6,927 9,506 8,2235 (13%) 32%
Bilango (TL mn) 4C25 1C26 2(;26; Ceyreklik bazda Yillik bazda
Krediler 1,675,840 1,815,787 1,994,030 2,175,596 2,389,865; 10% 43%
Tiiketici 10% 9% 8% 8% 8% 2% (12%)
Kredi kartlari 7% 7% 8% 8% 9%; 9% 29%
Ticari taksitli 15% 15% 16% 17% 24%§ 44% 61%
Diger 68% 68% 67% 67% 58% (12%) (15%)
Takipteki alacaklar 46,669 69,599 79,020 91,566 104,947; 15% 125%
Yeni girisler 22,781 49,334 63,309 17,492 37,1635 112% 63%
Tahsilatlar 5,766 9,388 13,939 4,942 11,230} 127% 95%
Silinen alacaklar 0 0 0 0 O n.m. n.m.
Ozel karsiliklar (-) 24,620 34,677 39,603 45,536 52,8135 16% 115%
Menkul kiymetler 996,704 1,124,276 1,186,846 1,183,642 1,244,911; 5% 25%
Alim-satim ve satilmaya hazir 286,788 359,379 392,911 387,627 388,3805 0% 35%
Vadesine kadar elde tutulacak 709,915 764,897 793,935 796,016 856,5315 8% 21%
Toplam varliklar 3,650,045 4,028,955 4,292,781 4,432,822 4,721,843 7% 29%
Mevduat 2,972,266 3,167,963 3,487,119 3,371,303 3,655,6765 8% 23%
ihrag edilen menkul kiymetler 1,554 319 0 2,038 2,040§ 0% 31%
Toptan fonlama 359,400 493,224 414,577 649,403 592,877; (9%) 65%
Ozkaynaklar 168,310 197,947 218,333 226,029 234,6025 4% 39%
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Rasyo Analizi 1G26 2(;265 Ceyreklik bazda Yillik bazda
Net faiz marji, ceyreklik 3.52% 3.09% 3.65% 4.20% 4.45%; 25bps 93bps
Swap maliyetlerine gére diizeltilmis 2.97% 2.57% 2.87% 3.43% 3.19% (24bps) 22bps
Swap ve TUFE endekslerine gére
diizeltilmis -4.91% -0.48% -0.33% 0.79% -0.74% | (154bps) 417bps
TP
Krediler 40.91% 45.09% 41.01% 38.96% 37.67% (129bps) (324bps)
Menkul kiymetler 46.90% 28.80% 30.33% 27.66% 35.54% 788bps (1,236bps)
Mevduatlar 36.75% 33.57% 31.36% 30.14% 32.87% 273bps (388bps)
Kredi-mevduat faiz makasi 4.16% 11.52% 9.66% 8.83% 4.80% (403bps) 63bps
Yp
Krediler 7.80% 7.54% 7.93% 7.36% 7.68% 33bps (11bps)
Menkul kiymetler 6.77% 6.65% 6.58% 6.66% 6.40% (26bps) (37bps)
Mevduatlar 1.34% 1.16% 0.97% 0.73% 0.98% 25bps (35bps)
Kredi-mevduat faiz makasi 6.46% 6.38% 6.96% 6.63% 6.70% 7bps 24bps
Faaliyet kar marji (karsiliklar 6ncesi) -0.15% 0.53% 0.46% 0.60% -0.88%; (149bps) (74bps)
Takipteki krediler orani 2.78% 3.83% 3.96% 4.21% 4.39%5 18bps 161bps
Takipteki kredi karsilik orani 52.75% 49.82% 50.12% 49.73% 50.32%; 59bps (243bps)
Asama Il kredi risk maliyeti 117 bps 245 bps 113 bps 153 bps 156 bpsi 3bps 39bps
Asama | ve Il kredi risk maliyeti 58 bps 7 bps 130 bps 34 bps 31 bpsi (3bps) (27bps)
Net risk maliyeti 94 bps 141 bps 137 bps 78 bps 160 bps; 82bps 66bps
Yilliklandirilmis net takip orani 4.23% 9.15% 10.37% 2.41% 4.54%5 214bps 32bps
Yakin izleme altindaki krediler 4.85% 4.69% 4.92% 4.70% 5.02%5 32bps 17bps
Yeniden yapilandirilmis krediler 3.99% 4.07% 4.17% 3.94% 4.36%; 42bps 37bps
Net takipteki kredi stoku / Ana
Sermaye (Tierl) (Texas orani) 13.51% 17.97% 17.87% 21.36% 22.31%§ 96bps 880bps
Net takipteki kredi stoku + Grup Il :
krediler / Ana Sermaye (Tier ) 63.3% 61.8% 62.3% 68.8% 73.7%: 488bps 1,037bps
Gider-gelir orani 80% 73% 72% 73% 82%5 897bps 239bps
Ortalama varliklarin giderleri (%) 4.5% 4.0% 4.3% 4.3% 5.1%; 78bps 64bps
Net ticret/komisyonlarin faaliyet
giderlerine orani 37% 41% 40% 36% 31%5 (524bps) (582bps)
Ortalama varlik getirisi 0.7% 0.8% 0.7% 0.9% 0.7%; (15bps) (1bps)
Ortalama 6zkaynak getirisi 15.3% 16.5% 13.3% 17.1% 14.3%; (283bps) (104bps)
Kaldirag orani 21.0x 21.0x 20.0 x 19.6 x 19.9 x 0.24x -1.14x
Ana sermaye yeterlilik orani 11.88% 12.74% 13.57% 11.18% 11.86%5 68bps (2bps)
Toplam sermaye yeterlilik orani 14.79% 15.49% 16.17% 13.40% 14.04%; 64bps (75bps)
Dizeltilmis kredi/mevduat orani 63% 63% 64% 69% 70%5 128bps 765bps
Ozel karsilik gideri / faaliyet kari oran -493% 279% 152% 160% -114%; (27,373bps) 37,940bps

Kisa vadede faizin yeniden

fiyatlanabilir kredilerin toplam :

kredilerigindeki pay 12% 13% 32% 32% 14%§ (1,873bps) 145bps
Kisa vadede faizin yeniden :

fiyatlanabilir mevduatlarin toplam

mevduatigindeki payi 84% 82% 81% 77% 78%; 104bps (583bps)
Tasarruf mevduatlarinin toplam
mevduatigindeki payi 52% 50% 44% 45% 44%§ (91bps) (783bps)

* ihrag edilen menkul kiymetler, ikincil krediler, uzun vadeli déviz borglanmalari ve banka mevduatlari igin diizeltilmis
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




