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Halkbank NOTR
Kapanis (TL) 20,26  Hedef fiyat (TL) 24,00
Piyasa degeri (TL / US$ mn) 109.855/3.281 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 17135
Endeks BIST-50  Pazar Yildiz
(TL mn) 1625 4G24 ¢lcA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 7.051 3.888 %81 6.144 15%

1C25 Bilango Degerlendirmesi

Beklentilerin Uzerinde - Halkbank, 1G25'te 7,1 milyar TL solo net kar agikladi. Bu rakam, piyasa beklentisi olan 6,1 milyar TL'nin %15
uzerinde gerceklesti. Net kar ceyreklik %81, yillik %46 artti. Banka geyrekte %18,1 6z sermaye karliligi elde etti. Bu oran, bir 6nceki
ceyrekteki %10,7°nin Uzerinde olsa da 6zel bankalarin altinda kaldi. TL krediler geyreklik yalnizca %2 artti ve sektér ortalamasinin gerisinde
kaldi. Net faiz geliri, diisiik baz etkisiyle ceyreklik %86 artarken, TUFE’ye endeksli menkul kiymetlerden elde edilen gelir bankacilik
sektoriindeki emsallerine gére daha yiiksek gerceklesti. Ucret ve komisyon gelirleri geyreklik %16 artarken, operasyonel giderler %32
yiikseldi. insan kaynaklari giderleri %53 artti. Net risk maliyeti, 1C25'te 56 baz puan olarak gergeklesti. Bu oran, 4G24'teki -46 baz puandan
daha yiiksek. Swap maliyetine gére diizeltilmis net faiz marji geyreklik 150 baz puan artarak %2,5 oldu.

TL kredi biiyiimesi sektér ve kamu bankalarinin altinda kaldi - Halkbank'in TL kredileri geyreklik %2, yillik %8 artarken sektoriin
yillik %27 biyimesinin oldukga altinda kaldi. Ddviz kredileri geyreklik %10 artarak sektdr ortalamasi olan %6'nin {izerinde gergeklesti.
Fonlama tarafinda, TL mevduatlar geyreklik %2 artarak sektor ortalamasi olan %6'nin gerisinde kaldi. Déviz mevduatlari dolar bazinda
ceyreklik %18 artti ve sektdr ortalamasi olan %12'nin tizerinde gerceklesti. TL mevduatlarin toplam igindeki pay1 %68'den %63’e geriledi.
Vadesiz mevduatin toplam igindeki pay 1 puan artarak %26 oldu. TL kredi/mevduat orani %68 ile %79 sektdr ortalamasinin altinda kald!.

TL kredi-mevduat makasi genisledi - TL bazli makas geyreklik 1,2 puan artarak %4,4 oldu. Bu artista mevduat maliyetlerindeki diisiis
etkili oldu. Déviz cinsi makas ise hafif yiikseldi. Bankanin TUFE’ye endeksli menkul kiymet portfdyii geyreklik 32 milyar TL artarak 353 milyar
TL've ulasti ve arastirma kapsamimizdaki en yiiksek seviye oldu. TUFE’ye endeksli gelirler geyreklik 8 milyar TL artarak 30,1 milyar TL'ye
yiikseldi. TUFEX degerleme orani %41 ile yine en yiiksek seviye oldu. Swap maliyetleri geyreklik %40 diiserek 2,1 milyar TL oldu. Sonug
olarak swap maliyetine gore duzeltimis net faiz marji banka hesaplamalarina gbre 150 baz puan artarak %2,5'e yikseldi. Bizim
hesaplamamiza gore ise NFM ¢eyreklik 130 baz puan artarak %2,2 oldu.

Toplam kargilik orani sabit kaldi - Takipteki kredilerin orani 30 baz puan artarak %2,4 oldu. Buna kargin takipteki kredilere ayrilan karsilik
orani 5 puan diiserek %55'e geriledi. ikinci grup ve yeniden yapilandiriimis kredilerin orani sabit kaldi. Toplam karsilik orani da %2,9 ile
sabit kaldi ve kapsamimizdaki en dlistik seviye oldu. Banka verilerine gére, net toplam risk maliyeti 56 baz puan olarak gerceklesti (6nceki
ceyrekte -46 baz puandi).

Ucret ve komisyon gelirlerindeki artis, faaliyet giderlerinin altinda kald: - Ucret ve komisyon gelirleri geyreklik %16 artti. Ancak faaliyet
giderleri %32 artis gosterdi. insan kaynaklar giderleri %53 yiikseldi.

Sermaye Yeterlilik Orani (SYR) - Konsolide bazda manset SYR %13,6 (1,5 puanlik dlsUsle) olarak gergeklesti ve %11,6lik yasal sinirin
uzerinde kaldi. Ana sermaye orani (CET-1) %9,8 ile %8,1’lik esik degerin lizerinde kald!.

Degerleme - Hisse son bir yilda %17 artarken BIST-100 endeksine gore %35 daha iyi performans gdsterdi. 2025 tahminlerimize gore 0,89x
PD/DD garpanlarindan islem géren Halkbank igin 24,00 TL hedef fiyatimizi ve NOTR gériisiimiizii koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi saglikl1 sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



