P U S U I_A HALKBANK'TA YENi DONEM

10 Mart 2026 Sali
YATI

Halkbank — Hedef Fiyat: 100 TL — Tavsiye: AL- Olumlu

9 yillik sirecte hem Tirkiye ekonomisini hem bankacilik sektoriinii hem de Halkbank’i
etkileyen Halkbank davasi sona erdi. Bu dogrultuda iyimser ¢erceve beklentilerimizi destekleyen
modelleme disi gelismeyi pozitif karsiliyoruz.

Davayi yakindan takip ediyoruz. Ancak modellemelerimizde herhangi bir etkisi bulunmuyor
demistik. Banka, nezdinde modelleme yaparken kredi buyume istahi, makroihtiyati tedbirlerin basta
TL bacagindan duyarlihdi ve etkilesim potansiyelleri, dniimuzde sliregelecek ekonomik gelismeler
ve beklentiler ¢cercevesinde modelliyoruz. Modellemelerimize su anda da dogrudan bir etkisi
bulunmamaktadir.

e Davanin sona ermesiyle birlikte gelebilecek potansiyel sermaye enjeksiyonunun
finansal kaldiraci iyilestirecegini tahmin ediyoruz.

e Mevduat disi yabanci parada sektor ortalamasina dogru bir yukselisi tetikleyebilir.
Bilancodaki mevduat disi YP fonlama istahinin sektoériin ortalamasinin 1/5’i oraninda
giuncel cercevede kalmasi nedeniyle biiyik bir potansiyel barindirdigini
degerlendiriyoruz.

e Dava sonrasi hizli bir mevduat disi fonlama ¢ercevesine dair aksiyonlar gorilebilir fakat
daha kapsamli alanlarda calismalarin yapilmasiyla beraber asil sonuglarin 2-3 sene
icerisinde gorilmesi beklenir.

Beklentiler yukan yonli degerleme alani tastyor demistik. Banka:

e 2026 yilinda %23 TUFE(TCMB tahminlerini gézetici sekilde ana hedef %21),

e %28 politika faizi,

e Orta %30’lu kredi biiyliimesi(diisiik %30’lu TL, orta %20'li YP),

* %4 net faiz marji,

®  %4,5-5 yil sonu net faiz marji,

e %30 net licret ve komisyon buyimesi,

e Orta %40'l operasyonel gider biiytiimesi,

e 9%3-3,5 bandinda NPL rasyosu,

e 200 baz puan altinda 150 baz puan net kredi risk maliyeti,

e TUFE bandinda bir 6zsermaye karlihgi planliyor. Bu beklentiler kredi biiyimesi ve
karsilik giderleri cercevesinde pozitif degerleme alani tasidigini degerlendiriyoruz.

HALKB nezdinde modellememizin disi olan ancak 6numizdeki dénemde modellemelerin
timiinu etkileyecek dava sirecinin sonlanma ¢ercevesine yonelmesini net bir sekilde olumlu
degerlendiriyoruz. 100 TL hedef fiyat ile AL tavsiyesini sirdiirirken degerlemeye dair
guncelleme hakkimizi acik¢a sakli tutuyor, giincel cerceveyi izlemekte fayda oldugunu
degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirli bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsihiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglincu kisilerin ugrayabilecegi her tlrli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmailarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirnm Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr



