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HALKB 3C26 Finansal Sonuclar

Halkbank 3C26'da 8.539mn TL net kar aciklamistir (GY: 7.738mn TL, Piyasa beklentisi:
7.703mn TL, +%13 y/y, +%4 ¢/¢). Net kar gecen yilin ayni donemindeki 7.546mn TL'den yillik
%13, onceki ceyrekteki 8.223mn TL'den ceyreksel %4 artmistir. Boylece banka 9A26'da yillik
%30 artisla 26.268mn TL net kara ulasirken, 6zkaynak karlihg %715,2 seviyesinde
gerceklesmistir (2025: %14,6). Sonuclar piyasa beklentisinin %11, bizim beklentimizin %10
Uzerinde gerceklesmistir. Net faiz gelirlerindeki gliclt artis ve karsilik giderlerindeki diasus karliligi
desteklerken, artan ticari islem zararlari ve faaliyet giderleri olumlu etkiyi sinirlamistir. Ayrica
3C26'da 1.586mn TL vergi geliri net kari desteklemistir (2C26: 3.577mn TL vergi gideri).

Swap diizeltilmis net faiz marji ceyreksel 30 baz puan iyileserek %3,6'ya yiikselmistir
(2C26: %3,3). Buna karsin, 9A26 swap duzeltiimis net faiz marji %3,4 seviyesinde
gerceklesmistir. TL kredi-mevduat makasi 30 baz puan genisleyerek %5,3'e ulasirken, TL
mevduat maliyetlerinin %35,3'ten %34,4'e gerilemesi marj toparlanmasini desteklemistir. Net
faiz gelirleri %25 ¢/¢ ve %122 y/y artarken, TUFE tahvillerinden elde edilen faiz gelirleri
42.589mn TL'den 44.589mn TL'ye yukselmistir. Komisyon gelirleri %18 ¢/¢ ve %35 y/y
bayurken, ticari islem zararlari artan swap maliyetlerinin etkisiyle 9.339mn TL'den 15.947mn
TL'ye yukselmistir. Faaliyet giderleri %5 ¢/¢ ve %63 y/y artarken, gider/gelir orani %70,3'ten
%70,7'ye yukselmistir.

Aktif kalite tarafinda bozulma devam etmistir. NPL orani %3,7'den %3,9'a yukselirken, yakin
izlemedeki kredilerin toplam kredilere orani %9,4'ten %10,5'e ¢cikmistir. Aktif kalitedeki bozulma
ozellikle KOBI kredilerinde belirginlesirken, KOBI NPL orani %5,6'dan %5,9'a yukselmistir. Net
risk maliyeti 2C26'daki 160 baz puandan 3C26'da 137 baz puana gerilerken, 9A26 itibariyla 121
baz puan seviyesinde gerceklesmistir. Stage-3 karsilik orani %63,2'den %60,3'e gerilerken,
toplam karsilik orani %3,16 olmustur. Solo sermaye yeterlilik orani %14,1'den %14,5'e
yUkselmistir.

2026 Beklentiler

Halkbank'in 3C26 sunumunda 2026 yilina iliskin yeni bir finansal hedef revizyonu yer
almamaktadir. Bankanin 9A26 swap duzeltilmis net faiz marji %3,4 seviyesinde gerceklesirken,
121 baz puanlik net risk maliyeti dnceki yaklasik 200 baz puanlik yil sonu hedefinin altinda
kalmistir. Yonetim, TCMB'nin faiz indirimlerinin net faiz marjina olumlu etkisinin 4C26'da daha
belirgin hale gelmesini beklemektedir. Bankanin 2C26'da duyurdugu %25 bedelli sermaye
artinmi ve ikincil halka arz sudrecine iliskin gincel durum ise 3C26 sunumunda
detaylandirilmamistir.

Piyasa Etkisi

Halkbank'in 3C26 net karinin beklentilerin Uzerinde gerceklesmesi, swap dizeltiimis net faiz
marjindaki toparlanma ve karsilik giderlerindeki diists olumlu unsurlar olarak 6ne ¢cikmistir. Buna
karsin, aktif kalitedeki bozulma, artan ticari islem zararlari ve yUksek faaliyet giderleri olumlu
etkiyi sinirlamaktadir. Halkbank icin Endekse Paralel (EP) tavsiyemizi ve 45,50TL hedef fiyatimizi
koruyoruz. Sonugclarin piyasa etkisini N6tr degerlendiriyoruz.

Recep Demir, CFA
+90 (212) 384 1132
@ .

Siniflandirma: Acik


mailto:rdemir@garantibbva.com.tr

N\ .
o+ Garanti BBVA Arastirma

Yatirm
Halk Bankasi Gelir Tablosu Degisim
(mn TL) 3C25 4C25 1C26 2C26 3C26 9A25 9A26 3G26/3C25 3C26/2C26 9A26/9A25
Net Faiz Gelirleri 22,104 28,421 34,848 39,308 49,019 61,351 123,175 122% 25% 101%
Komsiyon Gelirleri 15,721 17,801 17,056 18,061 21,288 42,51 56,405 35% 18% 33%
Ticariiglemler gelirleri -2,902 -3,132 -7.209 -9,339 -15,947 -9,919 -32,495 n.m. n.m. n.m.
Istirak katkisi 1,738 7,066 4,134 4,203 3,277 4,142 1n.614 89% -22% 180%
Diger Gelirler 7,336 5,055 7,527 2,660 4,073 16,597 14,260 -44% 53% -14%
Toplam Gelirler 43,997 55,211 56,356 54,893 61,710 114,682 172,959 40% 12% 51%
Faaliyet Giderleri 25,645 31,215 32,818 39,577 41,707 73,434 114,102 63% 5% 55%
Karsilik 6ncesi kar 18,352 23,996 23,538 15,316 20,003 41,248 58,857 9% 31% 43%
Karsilik giderleri 11,189 11,393 9,741 10,670 9,878 23,981 30,289 -12% -7% 26%
Vergi 6ncesi kar 7163 12,603 13,797 4,646 10,125 17,267 28,568 41% 118% 65%
Vergi giderleri -383 5,676 4,291 -3,577 1,586 -2,937 2,300 n.m. n.m. n.m.
Net Kar 7,546 6,927 9,506 8,223 8,539 20,204 26,268 13% 4% 30%
Halk Bankasi Bilanco
Brit Krediler 1,815,787 1,994,030 2175596 2,389,865 2,578,443 42% 8%
Menkul Kiymetler 1,113,629 1,174,835 1,167,782 1,230,596 1,323,903 19% 8%
Mevduat 3,167,963 3,487,119 3,371,303 3655676 3,980,496 26% 9%
Ozkaynaklar 197,947 218,333 226,029 234,602 244,753 24% 4%
Toplam 4,028,955 4,292,781 4,432,822 4,721,843 5,108,498 27% 8%
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portféy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligr 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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