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Tiirkiye Halk Bankasi, 1C26 solo finansal sonuglarinda bizim
ve piyasa medyan tahmininin %9,4 iizerinde 9,506 milyar
TL net kar acikladi. Aciklanan net kar ceyreksel bazda %37,
yillik bazda %35 artisa isaret etmektedir. Aciklanan net kar
dogrultusunda Halkbank’in 6zkaynak karliigi  yilin ilk
ceyreginde %17,1 seviyesine yikseldi (4C25: %13,3).

Net kardaki artista, bankanin net faiz gelirlerindeki gliclu artis
ve net beklenen zarar karsiliklarindaki gerileme etkili oldu.

Halkbank’in swap maliyetleri dahil net faiz geliri %28 artisla
28,5 milyar TL seviyesine yiukselirken, yillik bazda artis %100
seviyesinde gerceklesti. Banka, TUFE’ye endeksli menkul
kiymetlerini %28,3 enflasyon varsayim ile degerlerken,
TUFEKS gelirleri ceyreksel bazda simirli %10 geriledi. Swap
maliyetleri ise aym1 donemde %4 artisla 6,3 milyar TL
seviyesinde gerceklesti.

Net ucret ve komisyon gelirleri ceyreksel bazda sinirli (%4)
gerileyerek 17 milyar TL seviyesinde gerceklesirken, yillik
artis %34 olarak gerceklesti.

Toplam faaliyet giderleri ceyreksel bazda %5 artisla 14,4
milyar TL’ye yiikselirken, alt kalemlerde personel giderleri %7
artis gosterdi. Faaliyet giderlerindeki yillik artis ise %53
seviyesinde gerceklesti.

Aktif kalitesi tarafinda, bankanin takipteki kredi oram 25 baz
puan artisla %4,25 seviyesine vyikseldi. Beklenen zarar
karsibklann  (net) %57 dususle 4 milyar TL olarak
gerceklesirken, net kardaki artisa katki sagladi. Bu dogrultuda
bankanin net kredi riski maliyeti %0,76 olarak gerceklesti.
Banka 2025 yil sonunu 132 baz puan kredi riski maliyeti ile
tamamlamisti.

Diger gelirler tarafinda ise zayif bir goriiniim izlendi. istirak
gelirleri ceyreksel bazda %41 gerilerken, onceki ceyrekte 2,9
milyar TL seviyesinde bulunan trading gelirleri bu donemde
914 milyon TL zarar olarak gerceklesti. Ayrica net diger
faaliyet gelirleri de ayn1 donemde %42 dusus kaydetti.

Aciklanan 1C26 finansal sonuclarini, beklentilerin iizerinde
gerceklesen net kar ve giclenen net faiz cercevesinde
“Pozitif” olarak degerlendiriyoruz. Yil sonuna iliskin
revizyonlarimiz sonrasi 12 aylik hedef fiyatimizi 53,90
TL’den 48,80 TL olarak giincellerken “TUT” tavsiyemizi
koruyoruz. Hedef fiyatimiz, mevcut seviyelere gore %23
yiikselis potansiyeline isaret ediyor. Hakbank 4,7x F/K ve
1,03 F/DD carpanlariyla ve ortalama %25,3 ortalama 6zkaynak
karliigiyla islem gormektedir.

Tavsiye TuT
Hedef fivat (TL) 48,8
Artis potansiveli (%) 23%
Onceki Tavsiye TuT
Onceki hedef fiyat (TL) 53,90
TL uss
Fiyat 39,76 0,88
BiST 100 15.0683 334
USHMBAIlg]: 4518
52 Hafta Yuksek: 52 50 119
52 Hafta Dugik: 19,13 0,49
Bloomberg Kodu: HALKB.TI
Higge Senedi Sayizi (Mn): 7.185
(TL Mn) (US$ Mn)
Piyasa Degeri: 285887 6.326
Halka Agik PD: 25.710 569
Ortalama Iglem Hacmi: 1.881 179
Beklenti (TL Mn) Agiklanan seker Fark Piyasa Fark
Net kar 9.506 8.692 9,4% 8.692 9.4%
4025 1026 Ceyrek 1025 Yillik
Net kar (TL Mn) 6.927 9.506 37% 7.051 35%
Tahminler {TL Mn) 2023A 2024A 2025A 2026T 20277
Net Kar 100112 15105 27131 61.402  91.242
Ozkaynak 128.406 152.565 218.333 277.925 398.961
Degerleme 2023A  2024A  2025A  2026T 20277
FIK (x) 85 77 87 47 31
FIDD (x) 0,67 0,76 1,21 1,03 0,72
Aktif Getirisi 0,5% 0,6% 0,7% 13%  1,5%
Ozkaynak Getirisi 88%  11,0% 152%  253% 27.0%
Gedtiri (%) S1A S3A S6A 51Y YB
TL Getiri: 47 -84 44 4 58 4 81
LSS Getiri: 33 -11.9 344 694 26
BiST 100 Relatif Getiri : 59 78 a7 722 192
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Tablo 1: Ozet Bilango

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 3A25 12A25 3A26 Ceyreklik % Yilhk % YtD
Menkul Kiymetler Portfoyi 881.871 1.186.846 1.183.642 -0,3% 34,2% -0,3%
Krediler 1.508.376 1.915.010 2.084.030 8,8% 38,2% 8,8%
Toplam Aktifler 3.210.103 4.292.781 4.432.822 3,3% 38,1% 3,3%
Mevduat 2.623.086 3.487.119 3.371.303 -3,3% 28,5% -3,3%

TL Mevduat 1.644.589 2.216.157 2.098.876 -5,3% 27,6% -5,3%

YP Mevduat 978.497 1.270.962 1.272.427 0,1% 30,0% 0,1%
(Ozkaynaklar 158.202 218.333 226.029 3,9% 42,9% 3,5%
Toplam Yiikiimliiliikler 3.210.103 4.292.781 4.432.822 3,3% 38,1% 3,3%

Kaynak: Banka Finansallar, $eker Yatinm Aragbirma

Tablo 2: Ozet Gelir Tablosu

(Banka-Konsolide Olmayan, TL) 125 4C25 1C26 Ceyreklik % Yilhk % Mart 25 Mart 26 Yilhk %
Net Faiz Geliri (Swap dahil) 14.264 22.363 28.953 27,7% 100,2% 14.264 28.953 100,2%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 12.724 17.800 17.096 -4,2% 34,0% 12.724 17.096 34,0%
istirak Gelirleri 1.552 7.066 4.134 -41,5% 166,4% 1.252 4.134 166,4%
Ticari Kar/Zarar (Net) -885 2.924 -914 a.d. 3,2% -885 -914 3,1%
Diger Faaliyet Gelirleri (Net) 1.282 3.229 1.858 -42,4% 44,9% 1.282 1.858 44,9%
Karsiik Giderleri (Net) 2.295 9.567 4.073 -57,4% T7,4% 2.295 4.073 77,4%
Faaliyet Giderleri 21.450 31.213 32.818 2,1% 33,0% 21.450 32.818 23,0%
Vergi Oncesi Kar 5.191 12.602 13.797 9,5% 165,8% 5.191 13.797 165,8%
Vergi -1.860 3.673 4.291 -24,4% a.d. -1.860 4.291 a.d.
Net Kar 7.051 6.927 9.506 37,2% 34,8% 7.051 9.506 34,8%

Kaynak: Banka Finansallari, $eker Yatinm Araghirma
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Tablo 3: Bilango Rasyolan

Fonlama Yapisi 1025 4C25 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Kredi/Mevduat Oram 58% 55% 62% 6,9% 4,3% 6,9%

TL Kredi/Mevduat Oram 65% 60% T0% 9,6% 4,5% 9,6%

YP Kredi/Mmevduat Oram 44% 46% 49% 2,9% 5,0% 2,9%
Vadesiz Mevduat/Mevduat 26% 29% 29% 0,9% 3,2% 0,9%
Vadeli Mevduat/Mevduat T4% T1% T1% -0,9% -3,2% -0,9%
Aktif Kalitesi 1C25 4C25 126  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Takipteki Kredi Oram 2,4% 4,0% 4,2% 0,2% 1,8% 0,2%
Met Kredi Riski Maliyeti 0,53% 1,99% 0,76% -1,2% 0,2% -1,2%
Net Kredi Riski Maliyeti (Kimiile) 0,53% 1,32% 0,76% -0,6% 0,2% -0,6%
Asama 1 Krediler/ Toplam Krediler 89,4% 86,9% a87,2% 0,2% -2,72% 0,2%
Asama 2 Krediler/ Toplam Krediler 8,2% 9,1% 8,6% -0,5% 0,4% -0,5%
Toplam Karsihk/ Takipteki Kredi Oram 118,9% 82,4% 75,6% -6,9% -43,3% -6,9%
Sermaye Yeterlilik ve Kaldirag Oram 1025 4025 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Cekirdek Sermaye Yeterliligi Oram 2,4% 10,7% 8,4% -2,3% -1,0% -2,3%
Ana Sermaye Yeterliligi Oram 10,4% 13,6% 11,2% -2,4% 0,8% -2,4%
Sermaye Yeterlilidi Oram 13,4% 16,2% 13,4% -2,8% 0,0% -2,8%
Kaldrag 20,3 19,7 19,6 - 0,05 - 0,68 - 0,05
Kredi Kanhmlan 1025 4C25 1C26  Ceyreklik % Yilhk % YtD
TL Krediler/Krediler 71,3% 69,7% 70,4% 0,7% -0,9% 0,7%
YP Krediler /Krediler 28,2% 30,3% 79,6% -0,7% 1,4% -0,7%
TL Mevduat/Mevduat 62,7% 63,6% 62,3% -1,3% -0,4% -1,3%
¥P Mevduat/Mevduat 37,3% 36,4% 37, 7% 1,3% 0,4% 1,3%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatinim Arastirma

Tablo 4: Karhlhik Rasyolan (Ceyreklik) 1025 4C25 1026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
AkHf Karhilign 0,9% 0,7% 0,9% 0,21% -0,04% 0,21%
Gzkaynak Karlihg 18,2% 13,3% 17,1% 3,80% -1,04% 3,80%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 1,9% 2,3% 2,8% 0,51% 0,90% 0,51%
Karhlik Rasyolan (Kiimiile) 1025 4025 1026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
AkHf Karlilign 0,9% 0,7% 0,9% 0,13% -0,04% 0,13%
Gzkaynak Karlihg 18,2% 15,2% 17,1% 1,96% -1,04% 1,96%
Net Faiz Marj1 (Swap adj.) 1,9% 2,2% 2,8% 0,65% 0,90% 0,65%
Verimlilik Rasyolan 1025 4025 1026  Ceyreklik % Yilhk % YtD
Faaliyet Giderleri/ Toplam Aktifler 2,8% 3,0% 3,0% 0,01% 0,25% 0,01%
Komisyon Gelirleri/ Toplam aktifler 1,6% 1,7% 1,6% -0,15% -0,07% -0,15%
Komisyon Gelirleri/Faaliyet Giderleri 59% 57% 52% -5,05% -7,35% -5,05%

Kaynak: Banka Finansallari, Seker Yatinim Aragtirma
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazihi izni olmadikga bu raporlarin icerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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