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2025 2.¢ Mali Tablo Analizi ve Hedef Fiyat Degisikligi

Gergeklesen ve Tahminler

Halkbank 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde beklentilerin iizerinde TL 4.9 milyar
solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami, bizim ve piyasa ortalama tahmini
olan TL 4.4 milyara gore daha iyi gozlikiyor. Bankanin 2025 ikinci ¢eyrek
yilhklandirilmis 6zkaynak karlii§i %12 olurken karliigin geyrek bazinda %29
dUstiginl ancak yilhk bazda ise %45 arttigini goriiyoruz. Beklentilerden daha
dusik gelen net trading kayiplari ve tahminimize gére daha iyi gelisen net faiz
ve komisyon gelirleri gerceklesen net kara gbére sapmamizin ana nedenleri.
Kredi spredlerindeki yaklasik 70 bps dislise ragmen swaplara gore dizeltilmis
marjdaki 59baz puanin yiikselmesinin itici giici kuvvetli artan TUFEX gelirleri
oldu. Banka TUFEX gelirlerine uyguladigi muhasebesel metodolojiyi
degistirerek gelirleri bir anlamda 6ne ¢ekti. Bir dnceki ¢eyrek yazilan TL 30
milyarlik gelirden sonra bU Ceyrek TUFEX'lerden TL 51.6 milyar gelir yazdi. Bu
muhasebesel etki dnimulzdeki ¢eyreklerde normallesecek ve geyrek basina
muhtemelen TL 20 milyar TUFEX geliri yazilacak. Bunun yaninda ceyrekte %11
artan Ucret ve komisyon gelirleri ile beklentilere gore daha diisiik gelen net
trading zararlari ile karsilik giderleri kari desteklemis goziikiiyor. Ayrica bu
ceyrekte yazilan TL 693MN diizeyindeki ertelenmis vergi geliri de kari ylikselten

diger bir faktor.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Marjlar giiclii TUFEX gelirleri ile genisledi. Swaplara gére diizeltiimis marj bir
onceki ceyrege gore 59 baz puan genisledi. TL kredi spredlerindeki 70 baz puan
disiise ragmen TUFEX lerden elde edilen ¢ok giiglii gelir sayesinde marjda artis
yasandi. Banka enflasyon varsayimini %41'den %30’a ¢ekmesine ragmen
uyguladigi bir muhasebe degisimiyle TUFEX gelirlerini 6ne cekerek bu ceyrekte
TL51.6 milyar gelir yazdi. Bu gelir bir 6nceki ¢eyrekte TL 30milyar civarinda
bulunuyordu. TUFEX’lerden elde edilen gelir yilin ikinci yarisinda
normallesecek. Bankanin %4 marj hedefini oldukg¢a iddiali buluyoruz ancak TL

agirhkli bilangodaki marj genislemesi de kuvvetli olacaktir.
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Ucret ve komisyon gelirleri ¢eyrekte yatay kaldi. Ucret ve komisyon gelirleri ceyrekte %11 yiikselerek TL 14 milyari ast. Odeme
sistemleri yaninda, ihmli kredi biiyiimesine bagli olarak diger komisyon gelir kalemlerinin de hareketlendigin gériiyoruz. Oniimtizdeki

ceyreklerde komisyon gelir artis momentumunun korunacagini dusuniyoruz.

Net risk maliyeti bu ¢ceyrekte 94 baz puan oldu. Takibe atilan kredilerde KOBI ve perakende krediler kaynakl bir artis var ancak tahsilat
performansi da kotu gdziikmiyor. Bunun yaninda karsilik oranlarinin da bir miktar asagi ¢cekilmesiyle net risk maliyeti ceyrekte 39 baz

puan artisla 94 baz puan olarak gergeklesti. Bu benzer banka ortalamalarinin altinda bir gerceklesme.

Faaliyet giderleri ikinci ¢eyrekte de artmaya devam etti. Faaliyet giderleri ikinci ceyrekte %23 artarken bunda personel giderleri harici
masraflarin etkili oldugunu gériyoruz . Bankanin maliyet odakh yaklasiminin éniimiizdeki ceyreklerde de devam etmesini 6ngoriyoruz.
Beklentilerin altinda gelen net trading zarari da karlihga katki verdi. Bunun yaninda ertelenmis vergi geliri bu ceyrekte de karhlig

desteklemis gozukuyor.

Degerleme iizerindeki etki ve goriiniim

Bankanin son geyrek kari beklentilerin iizerinde ancak tepkinin hafif olumlu olmasini bekliyoruz. Bankanin TL agirlikli bilango yapisi
para politikasinin gevseyecegi 6niimuzdeki dénemlerde marjlari kuvvetlendirici bir etki yaparak karlilig destekleyecek. Hedef fiyatimizi

TL33’e ¢ekerek banka igin TUT tavsiyemizi srdiriyoruz.
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Ortakiik Yapisi (%)
Ticari bankacilik faaliyetleri. Diger 59.25

Haci Omer Sabanci Hold 40.75

HALKB

Gelir Tablosu (TL mn)

Net faiz geliri 9,751
Net licret ve komisyon gelirleri 9,573
Trading gelirleri (8,215)
Mekul kiymet alim satimi 3,305
Swap ve tiirev islemler (11,641)
Temettii geliri 121
Diger gelirler 3,704
Faaliyet giderleri (13,884)
Personel giderleri (6,538)
Faiz ve vergi 6ncesi faaliyet kari (5,729)
Karsilik giderleri 3,258
Grup Ill (1,246)
Grup I ve ll 4,504
Digerleri 91
Serbest karsiliklar 0
Ozkaynak yontemiyle degerlenen
istiraklerden gelir 0
Vergi dncesi kar 4,278
Vergi 838
Net Kar 3,440

Bilanco (TL mn)

Krediler 1,367,664
Tiiketici 11%
Kredi kartlari 6%
Ticari taksitli 16%
Diger 66%

Takipteki alacaklar 20,902
Yeni girisler 5,322
Tahsilatlar 2,790
Silinen alacaklar -167

Ozel karsiliklar (-) 15,597

Menkul kiymetler 655,202
Alim-satim ve satilmaya hazir 212,254
Vadesine kadar elde tutulacak 442,948

Toplam varliklar 2,611,039

Mevduat 2,161,565

ihrag edilen menkul kiymetler 7,067

Toptan fonlama 194,005

Ozkaynaklar 136,081

6,621
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14,795
4,617
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733,404
235,874
497,530
2,875,673
2,334,204
4,906
246,567
137,957

8,772
10,963
(449)
2,707
(3,158)
2
4,175
(16,208)
(6,828)
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(1,857)
(1,410)
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5,633
1,745
3,888

1,461,696
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7%

16%

66%
30,398
23,031
11,001
-167
18,419
780,734
221,757
558,977
3,008,250
2,381,754
4,649
350,186
152,565

16,331
12,724
(1,400)

(639)
(2,313)
1,552
4,793

(21,450)

(10,458)
(1,013)
(5,564)

(4,289)
(1,276)
(242)
0

0
5,191
(1,860)
7,051

1,545,546
10%

7%

15%

68%
37,170
10,512
2,999

0

20,496
879,477
258,378
621,098
3,210,103
2,623,086
2,046
330,527
158,202

2G25; Ceyreklik bazda

22,916! 40%

14,066 11%
(3,838) 174%
(526) | (18%)
(3,539) | 53%
2271 (85%)
4,468 (7%)
(26,339): 23%
(11,999) | 15%
(952) (6%)
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(4,697) 10%
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39 n.m.
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Ceyreklik bazda
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286,788 11%
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Rasyo Analizi Ceyreklik bazda Yiluk bazda
Net faiz marji, geyreklik 1.91% 1.23% 1.55% 2.73% 3.52%; 78bps 161bps
Swap maliyetlerine gére diizeltilmis -0.69% 0.61% 0.95% 2.39% 2.97% 59bps 366bps
Swap ve TUFE endekslerine gére :
diizeltilmis -3.58% -3.98% -3.40% -2.86% -1.61% : 125bps 197bps
TP
Krediler 39.10% 41.36% 42.96% 40.28% 40.91% 63bps 182bps
Menkul kiymetler 36.06% 34.95% 30.16% 34.89% 46.90% 1,201bps 1,084bps
Mevduatlar 39.74% 37.57% 38.33% 35.49% 36.75% 126bps (299bps)
Kredi-mevduat faiz makasi -0.65% 3.79% 4.63% 4.79% 4.16% (63bps) 481bps
vp
Krediler 7.64% 8.07% 7.70% 8.00% 7.80% (20bps) 16bps
Menkul kiymetler 5.14% 6.95% 6.40% 7.06% 6.77% (29bps) 163bps
Mevduatlar 1.14% 1.20% 0.79% 1.11% 1.34% 23bps 20bps
Kredi-mevduat faiz makasi 6.50% 6.88% 6.92% 6.89% 6.46% (43bps) (4bps)
Faaliyet kar marji (karsiliklar dncesi) -1.12% 0.06% 0.07% -0.17% -0.15%; 2bps 97bps
Takipteki krediler orani 1.53% 1.97% 2.08% 2.40% 2.78%5 38bps 126bps
Takipteki kredi karsilik orani 74.62% 62.41% 60.59% 55.14% 52.75%§ (239bps) (2,186bps)
Toplam risk karsiliklan 219% 153% 141% 119% 102%; (1,707bps)  (11,699bps)
Asama Ill 6zel karsilik orani 37 bps 87 bps 39 bps 114 bps 117 bpsé 3bps 80bps
Asama | ve Il 6zel karsilik orani (134 bps) (1 bps) 12 bps 34 bps 58 bps; 24bps 192bps
Toplam karsilik orani (tahsilatlarnet) (152 bps) (70bps) (12 bps) 55 bps 94 bpsi 39bps 246bps
Yilliklandirlmis net takip orani 0.75% 2.89% 3.31% 2.00% 4.23% 223bps 347bps
Yakin izleme altindaki krediler 4.12% 4.16% 4.74% 4.49% 4.85%§ 36bps 73bps
Yeniden yapilandinimis krediler 3.10% 3.29% 3.69% 3.74% 3.99%; 25bps 89bps
Net takipteki kredi stoku / Ana
Sermaye (Tierl) (Texas orani) 4.13% 8.07% 8.02% 10.73% 13.51%: 278bps 938bps
Net takipteki kredi stoku + Grup Il !
krediler / Ana Sermaye (Tier|) 48.0% 53.3% 54.4% 55.4% 63.3%§ 794bps 1,531bps
Gider-gelir orani 126% 87% 84% 82% 80%5 (216bps) (4,633bps)
Ortalama varliklarn giderleri (%) 3.3% 3.1% 3.1% 4.1% 4.5%; 37bps 122bps
Net tcret/komisyonlarin faaliyet
giderlerine orani 47% 50% 48% 40% 37%: (319bps) (1,019bps)
Ortalama varlik getirisi 0.5% 0.4% 0.5% 0.9% 0.6%; (33bps) 3bps
Ortalama 6zkaynak getirisi 10.2% 8.6% 10.7% 18.2% 12.2%5 (595bps) 198bps
Kaldirag orani 18.7 x 20.0 x 20.3 x 20.0 x 21.0 x 10,007bps 23,388bps
Ana sermaye yeterlilik orani 11.69% 11.97% 11.54% 10.41% 11.88%; 147bps 19bps
Toplam sermaye yeterlilik orani 13.07% 13.45% 14.82% 13.39% 14.79%5 140bps 172bps
Duzeltilmis kredi/mevduat orani 70% 68% 67% 64% 63%; (101bps) (746bps)

Ozel karsilik gideri / faaliyet kari oran -22% 956% 333% -423% —493%5 (6,972bps)  (47,146bps)
Kisa vadede faizin yeniden :
fiyatlanabilir kredilerin toplam :
kredilerigindeki payi 13% 15% 31% 16% 12%§ (402bps) (99bps)
Kisa vadede faizin yeniden :
fiyatlanabilir mevduatlarin toplam ‘
mevduatigindeki pay 77% 82% 79% 80% 84%§ 401bps 702bps

Tasarruf mevduatlarinin toplam :
mevduatigindeki payi 52% 51% 51% 54% 52% (238bps) (15bps)

* ihrag edilen menkul kiymetler, ikincil krediler, uzun vadeli déviz bor¢clanmalari ve banka mevduatlari igin diizeltilmis
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




