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Halk Bankasi

4% Getiri Potansiyeli

Halkbank, 4¢25 doneminde 6.927 milyon TL net kar agiklamis
olup, yillik bazda giiglii bir iyilesmeye isaret ederken geyreksel
bazda daha yiiksek karsilik giderleri ve artan faaliyet giderleri
nedeniyle karlihkta sinirli bir normallesme gorilmiistir. 2025
yilinin tamaminda net kar 27,1 milyar TL seviyesine ulagsmis; bu
performans net faiz gelirlerindeki giiglii toparlanma, marjlardaki
iyilesme ve yil boyunca siiren saglam ilicret ve komisyon gelirleri
artisi ile desteklenmistir.

Swap-duizeltilmis net faiz marji yilliklandirilmis bazda
%2,8, ceyreksel bazda ise %2,9 olarak gerceklesmistir.
TL mevduat maliyetlerinin  distusti  (3C25’te
%36,9°dan 4C25’'te %34,7'ye gerileme) ve kredi
getirilerindeki gorece istikrar marjlari desteklemistir.
Net licret ve komisyon gelirleri 4C25’te 17,8 milyar TL
seviyesine ulasarak ceyreksel bazda %13, yillik bazda
%62 artis kaydetmistir. Ucret gelirlerinin %42’sini
olusturan 6deme sistemleri ve %22 paya sahip para
transferleri ana kalemler olarak éne ¢cikmistir. Dijital
islem hacmindeki %37 yillik artis ve aktif dijital
misteri sayisinin 7,2 milyona yukselmesi faiz disi gelir
cesitliligini desteklemistir.

Aktif kalitesi tarafinda stabilizasyon sinyalleri
gorlilmektedir. Takipteki kredi orani (NPL) 4C25
itibariyla %4,0 seviyesinde gerceklesmistir (3C25:
%3,8). Karsilik orani %63,4 seviyesine yiikselmis olup,
2025 genelinde daha temkinli karsilik politikasi
izlenmistir. Kimdalatif net risk maliyeti 203 baz puan
seviyesindedir. Tiketici ve KOBI segmentlerinde
kademeli bozulma gozlenirken, kurumsal kredi
kalitesi gorece daha istikrarli seyretmistir.

Kredi blyldmesi glicli kalmaya devam etmis; toplam
krediler ¢eyreksel bazda %9,6, yillik bazda %35,9 artis
gostermistir. Blylimenin ana siirlkleyicisi %60,1 yillik
artis kaydeden YP krediler olmustur. Mevduatlar yillik
bazda %46 blylrken, vadesiz mevduatin toplam
mevduat icindeki payl %25,5 seviyesine yikselerek
fonlama kalitesini desteklemistir. Kredi/mevduat
orani %83,9 seviyesinde dengeli bir likidite yapisina
isaret etmektedir.

Halk Bankasi 2026 tahminlerimize gére 6,05 F/K ve 1,27 F/DD

Oneri ve Hedef Fiyat

Hisse Kodu

Oneri

Hisse Fiyati, TL

Hedef Hisse Fiyati, TL
Yiikselme Potansiyeli
Halka Aciklik Oram
Piyasa Degeri, TL min
Yabana Yatinma Orani
Emeklilik Fonlari Oram
Yatinm Fonlan Orani

HALKB TI

Endekse Paralel Getiri
49,10

51,30

4%

8%

352.773

1%

0%

1%

Fiyat ve Piyasa Degeri 20 Subat itibari ile

Temel Finansal Géstergeler

7L min 2024 2025 2026T  2027T
Net Faiz Geliri 4964 74448 115232 144.879
Operasyonel Gelir -18.893  -2.147 21.727 37.209
Net Kar 15,105 27.131 58354 76.591
Hisse Bagi Ozkaynak 21,23 30,39 38,51 49,17
Hisse Bagi Kar 2,10 3,78 8,12 10,66
Temettl Orani 0% 0% 0% 0%
Aktifler 0 0 0 0
Ozsermaye 152.565 218.333 276.687 353.278
Ozkaynak Karliligi 11,0%  152% 23,7% 24,4%
Aktif Karlihg 0,6% 0,7% 1,2% 1,3%
Maliyet/Gelir 82,3% 62,5% 54,4% 547%
F/K 7,54 6,53 6,05 4,61
F/DD 0,75 0,81 1,27 1,00
Aktif Buyumesi 37% 43% 21% 19%
Kar Buyumesi 49% 80% 115% 31%

Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma

Hisse Fiyat Performansi
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MNominal 13,4%
Goreceli 4,6%

islem Hacmi, TL min 3.571

63,6% 751% 127,7%
27,8% 449% T71,7%
3.114  2.383 1.770

Kaynak: PhillipCapital Arastirma

carpanlariyla islem gormekte olup 51,30 TL hedef fiyat ile
“Endekse Paralel Getiri” 6nerimizi yineliyoruz.
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12 24 03 25 06 25 09 25 12 25 a/q vy
Krediler 1.418.866 1.501.364 1.628.335 1.759.776 1.928.924 9,6% 35,9%
TL 1.056.305 1.075.565 1.147.954 1.224.763 1.348.589 10,1% 27.7%
YP 362.561 425799 480.381 535.013 580.335 85% 60,1%
YP, $ min 10.277 11.27 12.088 12.890 13.545 51% 31,8%
Grup 1 Kredi Orani
Grup 2 Kredi Orani
Yapiandirilmis Krediler Orani
Grup 3 (Takip) Kredi Orani
Grup 1 Karsilik Orani
Grup 2 Karsilik Orani
Grup 3 Karsilik Orani
Toplam Provizyen Orani 140,9¢ 82,4%
Menkul Kiymetler 783.143 881.871 1996.704 1.186.846 5,6% 51,5%
Faiz Kazanan Varliklar 2.401.872 2.537.181 2.689.481 3.046.696 3.290.378 8,0% 37.0%
Aktifler 3.008.250 3.210.103 3.650.045 4.028.855 4.292.781 6,5% 42,7%
Mevduatlar 2.381.754 2.623.086 2.972.266 3.167.963 3.487.119 10,1% 46,4%
TL 1.610.319 1.644.589 1.874.681 1.970.309 2.216.157 12,5% 37,6%
YP 771436 978.497 1.097.585 1.197.654 1.270.962 6,1% 64,8%
YP, S min 21.866 25910 27.619 28.854 29.664 2,8% 35,7%
Vadesiz Mevduat Orami 26,3% 25,7%
Toplam Kredi/Mevduat
TL Kredi/Mevduat
YP Kredi/Mevduat
Ozsermaye 152.565 10,3% 43,1%
Faiz Geliri 189.072 195.901 233.756 232.437 239.861 3,2% 26,9%
Krediler 123.385 119.608 127.231 149.133 1490.184 0,0% 20,9%
Menkul Kiymetler 45.066 56.486 83.487 58.417 66.124 13,2% 46,7%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 22.088 30.130 51.666 22.233 27.695 24,6% 25,4%
Diger 20.621 19.807 23.037 24.886 24,553 -1,3% 19,1%
Faiz Giderleri 180.300 179.570 210.840 210.332 211.440 0,5% 17,3%
Mevduat 163.925 154995 180.701 180.989 182.399 0.8% 11,3%
Borclanma 16.375 24575 30.139 29.344 29.041 -1,0% 77,3%
Net Faiz Geliri [NFG) 8.772 16.331 22.916 22.104 28.421 28,6% 224,0%
Net Faiz Marji (NFM) { 3,5% 3,1% 3,6%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi D¢ 0% L
Swap Gelir/Gider -3.407 -2.067 -3.537 -3.664 -6.056 o.d. a.d.
Swap ile Uyarlanmig NFG 21,3%  316,9%
Swap ile Uyarlanmis NFM
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 55% 523,6%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani
Takipten Tahsilat -27,9% -44,3%
Net Kargilk Giderleri 1.058 4.225 6.538 10.357 11.137 7,5% a.d.
Net Kredi Risk Maliyet Orani 0,3% i i 2,4%
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 10.963 12.724 14.066 15.722 17.800 13,2% 62,4%
Operasyonel Giderler 16.208 21.450 26.339 25.645 31.215 21,7% 92,6%
Personel Giderleri 6.089 10.992 12.534 13.320 13.769 3,4% 126,1%
Personel Dis1 Giderler 41,5% 72,4%
BHG / Operasyonel Giderler
BHG / Aktifler
Operasyonel Giderler / Aktifler
Net Operasyonel Gelir a.d. a.d.
Operasyonel Marj
Maliyet / Gelir Oram
istiraklerden Gelirler . 199,0% a.d.
Diger Operasyonel Gelir/Gider 6.569 2.327 3.492 7.266 7.723 6,3% 17,6%
Sermaye Piyasasi [slem Gelir/Gider 2.956 -885 -528 762 2.924 283,8% -1,1%
Digier Operasyonel Gelir/Gider 3.376 3.454 3.981 6.719 4.610 -31,4% 36,6%
Diger Karsilik Giderleri 237 -242 39 -215 189 a.d. -20,3%
Vergi Oncesi Kar/Zarar 5.633 5.191 4,288 7.789 12.602 61,8% 123,7%
Net Kar/Zarar 6.927 -15,2% 78,2%

Ozsermaye Karliligr

Aktif Karliligr

Sermaye Yeterlilik Orami

Cekirdek Sermaye Yeterlilik Orani
Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
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2023 2024 2025  2026T 20277 2023 yJy 2024y[y 2025yjy 2026y/y 2027 yjy
Krediler 1.221.978 1.418.866 1.928.924 2.337.197 2.792.052 54,8% 16,1% 35,9% 21,2% 19,5%
TL 965.542 1.056.305 1.348.589 1.624.875 1.945.839 57.6% 9,4% 27,7% 20,5% 19,8%
YP 256.436 362.561 580.335 712.322 846.213 45,2% 41,4% 60,1% 22,7% 18,8%
YP, S min 8711 10.277 13.545 13.588 13.862 -7,8% 18,0% 31,8% 0,3% 2,0%
Grup 1 Kredi Oran 6 6 2%
Grup 2 Kredi Oran
Yapilandirdmis Krediler Orani
Grup 3 (Takip) Kredi Orani
Grup 1 Karsihik Orani
Grup 2 Karsihik Orani
Grup 3 Karsilik Orani
Toplam Provizyon Orani 262,0% %
Menkul Kiymetler 584.39 783.143 1.186.846 1.439.467 1.718.878 56,2% 34,0% 51,5% 21,3% 19,4%
Faiz Kazanan Varliklar 1.778.286 2.401.872 3.290.378 3.882.026 4.638.141 53,7% 35,1% 37,0% 18,0% 19,5%
Aktifler 2.195.287 3.008.250 4.292.781 5.201.383 6.213.655 57,7% 37.0% 42,7% 21,2% 19,5%
Mevduatlar 1.872.848 2.381.754 3.487.119 4.214.039 5.014.332 76,5% 27,2% 46,4% 20,8% 19,0%
TL 1.121.858 1.610.319 2.216.157 2.662.854 3.161.261 97,6% 43,5% 37,6% 20,2% 18,7%
YP 750.990 771.436 1.270.962 1.551.185 1.853.071 52,2% 2,7% 64,8% 22,0% 19,5%
YP, $ min 25511 21.866 29.664 29.591 30.356 -3,3% -14,3% 35,7% -0,2% 2,6%
Vadesiz Mevduat Orani 8,1 8,7%
Toplam Kredi/Mevduat 5
TL Kredi/Mevduat
YP Kredi/Mevduat 45,9%
Ozsermaye 276.687 42,9% 18,8% 43,1% 26,7% 27,7%
Faiz Geliri 304.991 665.005 901.955 840.593 865.816 98,1% 118,0% 35,6% -6,8% 3,0%
Krediler 189,559 435.454 545,157 515.447 535.027 121,4%  129,7% 252% -5,4% 3,8%
Menkul Kiymetler 113.557 178.336 264.515 242.084 251.213 68,1% 57.0% 48,3% -85% 3,8%
TUFE'ye Endeksli Bonolar 84757 103.017 131724 74.132 68.708 66,3% 21,5% 27,9% -43,7% -7,3%
Diger 1.875 51.215 92.283 83.063 79.575 126,6% a.d. 80,2% -10,0% -4,2%
Faiz Giderleri 263.607 626.615 812.183 £97.298 698.626 207,1% 137,7% 29,6% -14,1% 0,2%
Mevduat 238.672 558.294 699.084 614.523 618341 2703%  133,9% 252% -12,1% 0,6%
Borglanma 24.935 68.321 113.099 82,775 80.286 16,7%  174,0% 65,5% -26,8% -3,0%
Net Faiz Geliri (NFG) 41.384 38.390 89.772 143.295 167.189 -359,3% -7,2%  133,8% 59,6% 16,7%
Net Faiz Marji (NFM) 3,2% 4,0%
Kredi/Mevduat Faiz Makasi 2% 5,6% 9% 4
TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi 4,4% 4,3%
YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 4,1% 0%
Swap Gelir/Gider -19.316 -33.426 -15.324 -28.062 -22.311 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Swap ile Uyarlanmis NFG 22.068 4.964 74.448 115.232 144.879 -64,4% -77,5% a.d. 54,8% 25,7%
Swap ile Uyarlanmis NFM 2% 2,7%
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 2.895  7.250 35.145 43.326  46.479 -92,1% 150,5% 384,8%  23,3% 7,3%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 0,3% 0,5% 2,1%
Takipten Tahsilat 2.573 3.504 2.888 7.221 7.747 71,1% 36,2% -17,6% 150,0% 7,3%
Net Kargihk Giderleri -99,1% od 761,1% 11,9% 7,3%
Net Kredi Risk Maliyet Orani
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) , 39.367 8 78.903 101.265 123,9% 107,8% 53,2% 30,8% 28,3%
Operasyonel Giderler 48.120 59.478 104.649 136.304 170.202 171,6% 23,6% 75,9% 30,2% 24,9%
Personel Giderleri 19.375 29.927 50.615 65.086 81.024 125,1% 54,5% 69,1% 28,6% 24,5%
Personel Disi Giderler 54.034 71217  89.168 215,6% 2.8% 82,9% 31,8% 25,2%
BHG / Operasyonel Giderler
BHG / Aktifler
Operasyanel Giderler / Aktifler
Net Operasyonel Gelir a.d. a.d. a.d. a.d. 71,3%
Operasyonel Marj
Maliyet / Gelir Oram
istiraklerden Gelirler . . -5,8%  164,3% a.d. 73,8% 20,3%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 13.677 26.342 20.808 34.573 38.818 533,8% 92,6%  -21,0% 66,1% 12,3%
Sermaye Piyasasi Islem Gelir/Gider 3.106 11.350 2.273 13.205 15.855 ad.  2654% -80,0%  480,9% 20,1%
Diger Operasyonel Gelir/Gider 10.600 15.034 18.764 21.368 22.962 412,3% 41,8% 24,8% 13,9% 7,5%
Diger Karsilik Giderleri -29 -42 -229 0 0 a.d. a.d. a.d. a.d. a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 6.653  8.510 29.870 75.784  99.468 -66,8%  27,9% 251,0% 153,7%  31,3%
Net Kar/Zarar 10,112 15,105 27.131 58.354 76.591 -31,0% 49,4% 79,6% 1151% 31,3%
Ozsermaye Karliligr , 8% 2% 3,7%

Aketif Karlildgi

Sermaye Yeterlilik Orani
Cekirdek Sermaye Yeterlilik Oram
Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastirma
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Rapor Metodolojisi

Bir hissenin hedef degeri, performans dénemimiz olan 12 aylik siire sonunda, analistin ulagsmasini bekledigi
degeri ifade eder.

Endeks Uzeri Getiri (EU)

Eger sirket igin bu karar verilmigse, hissede orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha iyi bir getiri beklendigini
gosterir. Elbette bu karar hissenin yiikselecegini veya endeks lizerinde getiri saglayacagini garanti etmez. Rapor
yayinlandiktan sonra olabilecek her tiirlii konjonktiir degisimi, makro ekonomideki gelismeler, diinya
ekonomilerindeki gelismeler, sirket hakkinda gikan bir haber bu kararimizi degistirebilir.

Endekse Paralel Getiri (EP)

Eger ilgili hisse icin “Endekse Paralel Getiri” karari verilmisse, bunun gesitli sebepleri olabilir. Sirketin son verileri,
gelecege iliskin tahminler konusunda gegcmise gore onemli farkliliklar gostermeyecegini veriyorsa bu karar
verilmis olabilir. Sirketin hisse fiyati degerlemeler agisindan olmasi gereken fiyata yakin seviyelerde olabilir. Bir
hisse icin “Endekse Paralel Getiri” kararinin verilmis olmasi bu hissenin asagi ya da yukari yonlii hareket
yapmayacagi anlamina gelmez. Genellikle bu karar verilen hisselerde orta ve uzun vadede endekse paralel bir
getiri elde edilmesinin beklendigini gosterir. Fakat, gelecek her yeni haber, konjonktiir degisimi bu karar
degistirebilir.

Endeks Altinda Getiri (EA)

Bir hisse igcin “Endeks Altinda Getiri” karari verilmisse, orta ve uzun vadede endekse kiyasla daha zayif bir getiri
beklendigini gosterir. “Endeks Alti Getiri” karari verilmis olsa dahi ilgili hisse senedinin kisa vadeli tepki
yiikselisleri yapabilecegi veya teknik gostergelerinin kisa vadeli alim sinyali vermis olmasi miimkiindiir. Bazi
durumlarda, aslinda orta ve uzun vadede hisse senedinden getiri beklenmiyor olsa da 6nemli bir haber, gegici bir
kar artis haberi, ya da kisa vadede fiyatin olumlu bir seyir izlemesine neden olacak gelismeler oldugunda da kisa
vadeli “Endeks Uzeri Getiri” veya “Endekse Paralel Getiri” saglanabilir.

PhillipCapital analistleri, sirketlerle ilgili gelismelere paralel olarak degerlemelerini gézden gegcirir ve gerekli
goriildigii anlarda hisselerle ilgili tavsiyelerini degistirebilirler Bununla beraber, bazi zamanlarda, bir hissenin
hedef getirisi, fiyatlardaki dalgalanmalara bagh olarak, ongoérdigiimiiz derecelendirme araliklarinin disina
¢ikabilir. Bu gibi durumlarda, analist tavsiyesini degistirmeyebilir.
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Yasal Uyan

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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.

TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris
ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi
nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple,
okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit
ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhshgindan PhillipCapital hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim calisanlarinin, herhangi bir
sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta
olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde
hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim
Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin
yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya (glinc kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.”




