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2025 1.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Halkbank 2025 yilinin ilk gceyreginde beklentilerin iizerinde TL 7.1 milyar solo
net kar acgikladi. Acgiklanan kar rakami, bizim ve piyasa ortalama tahmini olan
TL 6.1 milyar gore daha iyi gozikiyor. Bankanin 2025 ilk geyrek yilliklandiriimig
ozkaynak karliligr %18 olurken karliligin ¢eyrek bazinda %81, yillik bazda ise %
46 arthgini gériyoruz. Beklentilerden daha disiik gelen net trading kayiplari ve
karsilik giderleri tahminlerimizle tahminimizle gerceklesen rakamlar arasindaki
sapmay! agikliyor. Kredi spredlerindeki hafif artisa ragmen swaplara gore
dizeltilmis marjdaki 144baz puanin yikselmesinin itici glici kuvvetli artan
TUFEX gelirleri oldu. Banka, bu ceyrekte yillik enflasyon varsayimini %41 olarak
kullandi ve bunun sonunda TUFEX geliri TL 30 milyar diizeyine yiikseldi. Bunun
yaninda ¢eyrekte %16 artan Ucret ve komisyon gelirleri ile beklentilere gore
daha dusik gelen net trading zararlan ile karsilik giderleri kari desteklemis
goziikyor. Ayrica bu ceyrekte yazilan TL 1.8 milyar diizeyindeki ertelenmis

vergi geliri de kari yukselten diger bir faktor.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Marjlar giiclii TUFEX gelirleri ile genisledi. Swaplara gére diizeltiimis marj bir
onceki ceyrege gore 144 baz puan genisledi. Burada TL kredi spredlerinin
yaklasik 20 baz puan yikseldigini goriyoruz. Marjdaki gicli artis daha c¢ok
ceyrekte TL 30 milyar gelir yazilan TUFEX portféyi kaynakli. Banka, bu ceyrekte
yilhk enflasyon varsayimini %41 olarak kullandi. Bu rakam benzer bankalarin
kullandiklari varsayimlarin tizerinde bir rakam. Ozellikle ilk ¢eyregin sonunda
piyasalarda yasanan tirbilans ve faiz artirirmi sonucunda bankanin bu sene igin
belirledigi %4’lik net faiz marji icin 6nemli asagl yonli riskler olusmus

durumda.

Ucret ve komisyon gelirleri ¢ceyrekte yatay kaldi. Ucret ve komisyon gelirleri
ceyrekte 16 yiikselerek TL 12 milyari asti. Odeme sistemleri yaninda, ilimli kredi
bliyimesine bagh olarak diger komisyon gelir kalemlerinin de hareketlendigin
goriiyoruz. Oniimizdeki ceyreklerde komisyon gelir aris momentumunun

korunacagini duslinlyoruz.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 20.26
12 Aylik Hedef Fiyat* 22.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 20.00
Piyasa Degeri (mn) 145,564
Halka Agik PD (mn) 12,358
Ort. islem Hacmi (3Ay) 946.0
Hisse sayisi (Adet mn) 7,185
Takas Saklama Orani (%) 8
Yabanci Orani (%) 1
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 0.7 25.1 17.2
ABDS -1.0 14.4 -2.3
BIST-100 Relatif 1.6 30.9 28.1
Carpanlar 2024 2025 2026
F/K 6.3 3.9 3.1
PD/DD 0.9 0.8 0.6
FD/FAVOK 14.9 208 219
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Net risk maliyeti bu ¢eyrekte 55 baz puan oldu. Takibe atilan kredilerde KOBI ve perakende krediler kaynakli bir
artis var ancak tahsilat performansi da kotu géziikmiyor. Bunun yaninda kargsilik oranlarinin da bir miktar asagi
¢ekilmesiyle net risk maliyeti 55 baz puan olarak gergeklesti. Bu benzer banka ortalamalarinin oldukga altinda bir

gerceklesme.

Faaliyet giderleri ilk geyrekte de arth. Faaliyet giderleri ilk ceyrekte %32 artarken bunda 06zellikle maas
ayarlamalari ve prim 6demelerinin etkili oldugunu géruyoruz. Yillik faaliyet gider artigi ise enflasyonun altinda
sadece %37 dizeyinde kaldi. Bankanin maliyet odakh yaklasiminin éniimizdeki ¢eyreklerde de devam etmesini
ongoriyoruz. Net trading zarari ise TL 1.4 milyar olarak kaldi ki bu rakam tahminlerimizin altinda. Bunun yaninda

ertelenmis vergi geliri bu ¢eyrekte de karlihgi desteklemis goziikiyor.
Degerleme lizerindeki etki ve gériiniim

Bankanin son ¢eyrek kari beklentilerin Gizerinde ancak tepkinin hafif olumlu olmasini bekliyoruz. Net faiz gelirini
TUFEX gelirlerinin desteklemesi, diisen net trading zararlari, diisiik seyreden karsilik giderleri ve ertelenmis vergi
geliri toplam kari destekledi. Oniimizdeki ¢eyreklerde faiz indirimlerinin banka igin kritik 6nemde olumlu bir

gelisme olacagini distindyoruz. Bankanin belirledigi %4’lik net faiz marji igin dnemli asagi yonli riskler bulunuyor.
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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 miisteri 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.




