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Diisiik vergi orani sayesinde beklentilerin sinirli izerinde karhlik TUT (6nceki tavsiye: TUT)
Kapanis Fiyati (TL) 20.26 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 20.5 T | Gost I
. gy emel Gostergeler
m?sa Degeri (TL / US$ 145,564 / 3,774 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay 17126
Halka Aciklik Orani 9 | Ort. islem Hacmi — 3ay (TLmn) 1,218
PD /DD 07 08 07
Sadece Banka - TL Ceyreklik YKY Piyasa | /K 75 64 31
i 1G25 1G24 Yilhk A 4G24 . -
milyon ¢ ¢ ¢ A tahmin __ Beklentisi| & kaynak karling 1%  15% 23%
Net Faiz Geliri 16,331 13,246 23% 8,772 86% 16,165 Temettil verimi 0% 0% 0%
Net Faiz Marji 2.2% 2.4% -0.2% 1.3% 1.0% 2.2%
Net Kar 7,051 4,818 46% 3,888 81% 6,236 6,144
Ozkaynak Karlilig 18.2% 14.7% 3.4% 10.7% 7.4% 16.0%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Sonuglar

= Halkbank’in net kari 1GC25’te 7 milyar TL seviyesinde gergeklesti (YKY beklentisi: 6.2 milyar TL ve piyasa beklentisi 6.1 milyar
TL). Net kar ilk ceyrekte ceyreklik %81 artarken, yillik olarak %46 artis kaydetti. 1C25 6zkaynak karlilig1 %18 seviyesine iyilesti
(2024: %11). Net karin beklentimizin sinirh Gzerinde gergeklesmesinde beklentimizden daha dusuk efektif vergi orani temel
etken. Banka yakin izleme ve takipteki kredi asamalarinda kredi kargilik oranlarini azaltti. TUFE’ye endeksli tahvil portféyi igin
tahmini %41 Ekim TUFE rakami kullaniimasi da net faiz gelirlerini destekledi fakat dniimiizdeki geyreklerde bu tahminin asagi
yonli revize edilmesini tahmin ediyoruz ve bu durum net faiz gelirlerini baskilayabilir.

Ozet Gériisiimiiz

m Halkbank'in 1G25 net kari piyasa beklentisinin %15 Uzerinde gelisti. Agiklanan finansallari hisse igin notr olarak
degerlendiriyoruz. Banka igin 6zkaynak karlihgi beklentimizi %16’dan %15’e indirdik. Ayrica 2025 sermaye maliyeti
tahminimizi %32’den %35’e yiikselttik. Bu nedenlerle 12 aylik hedef fiyatimizi 20.5TL/pay olarak agagi yonlii revize ettik
(eski hedef fiyat 21L/pay) ve tavsiyemizi TUT olarak koruyoruz. Halkbank 2025 tahminlerimize gore 0.8x PD/DD ve 6.1x F/K
carpanlari ile islem gérmektedir.

Genel Degerlendirme

= Bankanin ilk ceyrekte TL kredileri geyreklik sinirli olarak %2 artarken, déviz kredileri ise $ bazinda geyreklik %10 artis kaydetti.
Bankanin TL mevduati geyreklik %2 artarken, YP mevduati ise $ bazinda %18 arttl.

= Halkbank’in swaplardan arindirilmis net faiz marji ¢eyreklik 100 baz puan artis gosterdi. Bunun en temel etkeni TL menkul
kiymet getirilerinde iyilesme. TUFE'ye endeksli tahviller portféyii igin ise banka %41 TUFE tahmini kullandi. Oniimiizdeki
ceyreklerde bankanin TUFE’ye endeksli tahvil tahminini asagi yonlii revize etmesi gerekecek ve bu durumun net faiz gelirlerini
baskilamasini tahmin ediyoruz. TL kredi-mevduat makasinda c¢eyreklik 110 baz puan iyilesme gerceklesti. TL kredi faizleri
ceyreklik 270 baz puan gerilerken, TL mevduat faizlerinde 380 baz puan diists gerceklesti. YP kredi-mevduat makasi ise yatay
seyretti. Komisyon gelirleri yillik %59 gibi guglu bir artis gdsterirken, faaliyet giderleri ise enflasyona yakin yillik %37 seviyesinde
artis gosterdi.

= Takipteki kredi orani ilk geyrekte ceyreklik 30 baz puan artarak %2.4 seviyesine yikseldi. Takibe girislerde hizlanma bunun en
temel nedeni. 2.evre kredilerin toplam krediler igindeki pay! %8.4 seviyesindedir (4C24: %8.6). Net risk maliyeti ise +60 baz
puan seviyesindedir (4C24: -30 baz puan). Banka yakin izleme ve takipteki kredi agsamalarinda karsilik oranlarini asagi cekti.
TUum kredilerin karsilik orani %2.9 seviyesinde.

= Halkbank'in sadece banka sermaye yeterlilik ve ¢ekirdek sermaye oranlari (BDDK esneklikleri dahil) sirasiyla %14.4 ve %9.4
seviyelerindedir.

Oguzhan Vural
oguzhan.vural@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 83 65
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12 Mayis 2025 - Halkbank 1¢25 Finansal Sonuglar

ceyreklik A yilk A

Kar & Zarar 1G24 2¢24 3G24 4C24 1625
Net faiz geliri 13,246 9,751 6,621 8,772 16,331 86% 23%
Net turev ve kur kar/zaran -12,289 -11,641 -2,671 -3,158 -2,313 -27% -81%
Ticari kar&zarar 713 3,305 958 2,707 -639 -124% -180%
Arnindinimig net faiz geliri 1,669 1,416 4,909 8,321 13,379 681% 702%
Komisyon geliri 8,020 9573 10,811 10,963 12,724 16% 59%
Diger gelirler 4536 3,704 8,124 4,175 4,793 15% 6%
Istirakler gelirleri 850 121 88 2 1,662 76987% 83%
Toplam gelirler 15,075 14,814 21,931 23,460 32,447 38% 115%
Faaliyet Giderleri 15,608 13,884 13,688 16,208 21 450 329 37%
Karsilik gideri 5,718 -3,349 3,302 1,620 5,806 258% 2%
Ozel karsgiiklar 932 1,246 3,070 1,410 4,289 204% 360%
Genel karsiliklar 4667 -4 504 -18 447 1,276 185% -73%
Diger kargiliklar 119 -91 250 -237 242 -202% 103%
Vergi éncesi Kar -6,341 4,278 4,941 5,633 5191 -8% -182%
Vergi gideri -11,159 838 1,081 1,745 -1,860 -207% -83%
Net Kar 4,818 3,440 2,960 3,888 7,051 81% 46%
Bilango 1G24 2¢24 3G24 4C24 1625
Krediler 1,307,792 1,346,761 1,417,254 1,431,297 1,508,376 5% 15%
TL 1,034728 1025020 1065488 1,090,135 1,110,747 2% 8%
YP ($) 9,055 10,438 11,146 10,277 11,275 10% 25%
Takipteki Krediler 19,268 20,902 28,547 30,398 37,170 22% 93%
Mevduat 1,973,555 2,161,565 2,334,204 2,381,754 2,623,086 10% 33%
TL 1,111578 1383422 1531411 1610319 1,644,589 2% 48%
YP ($) 26,699 23,705 23,528 21,866 25910 18% -3%
Repo 116,965 1248090 160401 246987 212,584 -14% 82%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 11,249 7,087 4 906 4 649 2,046 -56% -82%
Alinan krediler 21,390 31,415 45019 53,042 66,838 24% 212%
Ozkaynaklar 133,093 136,081 137,957 152,665 158,202 4% 19%
Toplam Varliklar 2,414,878 2,611,039 2,875,673 3,008,250 3,210,103 7% 33%
Marjlar 1G24 2G24 3G24 4C24 1G25
Net faiz mariji 2.4% 1.6% 1.0% 1.3% 2.2% 1.0% 0.2%
Swaplardan arindiriimis net faiz marji 2.4% 1.6% 1.0% 1.3% 2.2% 1.0% -0.2%
Kredi-mevduat makasi 5.1% 5.5% 6.0% 6.1% 7.0% 0.9% 2.0%
TL kredi faizi 32.8% 39.1% 41.4% 43.0% 40.3% 27% 7.5%
TL mevduat faizi 37 9% 42 6% 407% 41.3% 37 5% -3.8% -0.4%
TL makas 5.1% -3.5% 0.7% 1.6% 2.8% 1.2% 7.9%
YP kredi faizi 8.8% 7.6% 8.1% 7.7% 8.0% 0.3% -0.8%
YP mevduat faizi 1.4% 1.1% 1.2% 0.8% 1.1% 0.3% -0.3%
YP makas 7.3% 6.5% 6.9% 6.9% 6.9% 0.0% 0.5%
TL menkul kiymet getirisi 36.0% 35.9% 34.8% 30.0% 34.8% 4.7% -1.2%
YP menkul kiymet getirisi 6.1% 46% 5.2% 46% 4.9% 0.4% -1.2%
Akif Kalitesi 1G24 2G24 3G24 4G24 1G25|
Takipteki Krediler Oran 1.5% 1.5% 2.0% 2.1% 2.4% 0.3% 1.0%
Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) 0.5% -16% -0.7% -0.1% 0.6% 0.7% 0.0%
3.evre kargilik orani 79% 75% 62% 61% 55% -5.4% -24.0%
Toplam karsilik orani 262% 218% 153% 141% 119% -220%  -143.7%
2.evre kredilerin pay! 6.5% 7.3% 76% 8.6% 8.4% -0.2% 1.9%
Karlilik ve Diger 1G24 2C24 3G24 4C24 1G25
Ozkaynak karliig 14.7% 10.2% 8.6% 10.7% 18.2% 7.4% 3.4%
Aktif karlilig 08% 05% 0.4% 0.5% 0.9% 0.4% 0.1%
Gider / Gelir 106% 63% 58% 50% 63% 12.9% -43.1%
Kaldirac orani (x) 18.1 19.2 208 19.7 203 06 21
Kredi / Mevduat 65% 61% 60% 60% 57% -2% 7%
Sermaye yeterlilik orani 13.2% 13.1% 13.2% 14.8% 13.4% -1.4% 0.2%
Cekirdek sermaye orani 94% 9.4% 9.5% 10 4% 9.4% -1.0% 0.0%

Kaynak: YKY Arastirma, Banka
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Ek — Gostergeler

|Qeyrek|ik Marjlar Ozkaynak Karlilig
=—TL kredi faizi
=—TL mevduat faizi 20.0%
= Swaplardan anndinlmi§ net faiz marj Egz
50% 14.0%
5% 12.0%
40% 10.0%
35% 5.0%
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25% !
4.0%
20% 2.0%
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10% ' 1G24 224 aca4 424 125
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Kaynak: YKY Arastirma ‘ Kaynak: YKY Arastirma
|Aktif Kalitesi |TL Kredi & TL Mevduat Biiyiimesi (yillik)
= Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) TL Kredi Bityiimesi {yilitk)
= Takipteki Krediler Oram 60% — -
10.0% =TL Mevduat Biytuimesi (yillik}

— 2 evre kredilerin payi
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40%
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Kaynak: YKY Arastirma ‘ Kaynak: YKY Arastirma
Ceyreklik Net Kar (yillik) ‘Qarpanlar & Gostergeler

— Net Kar Biyimesi (yilhk)
K omisyon G eliri Biyimesi (yillik)
— Faaliyet Gider Biyimesi (yillik)

450%
i 2024 2025T 2026T

jﬁ: PD /DD 0.7 0.8 0.7
250% F/K 7.5 6.1 31
ﬁ: Ozkaynak karlihg 1% 15% 23%
100% Temettii verimi 0% 0% 0%
50%

0%
50% 1G24 2024 3C24 4C24 1C25

Kaynak: YKY Arastirma Kaynak: YKY Arastirma




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




