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HalkBank 3C25 solo finansal sonucglarinda beklentilere
paralel 7.546 milyon TL net kar acikladi.(Ceyreksel %51,
yillik %117 artis) Aciklanan net kar, bizim 7.532 milyon
TL’lik tahminimize ve 7.579 milyon TL olan piyasa
beklentisine paralel gerceklesti.

Bankanin giiclii net kar artisinda, degerleme yontemi
degisikligine bagh olarak istirak gelirlerinde kaydedilen tek
seferlik giiclii artis belirleyici oldu. Faaliyet giderlerindeki
azalis ve net licret-komisyon gelirlerindeki artis da karliiga
destek verdi. Buna karsin, beklenen kredi zarar
karsiliklarindaki sert yiikselis karliigi bir miktar simirladi.
Bankanin ana gelir kalemi olan net faiz gelirleri ise, TUFE’ye
endeksli menkul kiymet getirilerinin degerleme kaynakli sert
sekilde gerilemesi sonucu ceyreksel bazda simrli bir dusus
gosterdi.

Halkbank’in net faiz geliri ceyreksel bazda %3,5 gerilerken,
swap maliyetleri %3,6 oraninda artis kaydetti. Bu
dogrultuda, swap maliyetleri sonrasi net faiz geliri ceyreksel
bazda %4,8 daralarak 18.440 milyon TL seviyesine geriledi.
Swap dahil net faiz marji ise ceyreksel bazda 40 baz puan
azalarak %2,68 seviyesinde gerceklesti.

Bankanin net iicret ve komisyon gelirleri, ddeme sistemleri
bazda ise %45,4 artis gostererek 15.722 milyon TL
seviyesine ulasti. Faaliyet giderleri ceyreksel bazda %2,6
daralirken, yillk bazda %87 oraninda artis kaydetti. Bu
dogrultuda, Halkbank’in komisyon gelirlerinin faaliyet
giderlerine orani %61,3 seviyesine yiikseldi.

Aktif kalitesi tarafinda, bankanin takipteki kredi oran1 %3,8
seviyesine cikti. Net kredi riski maliyeti de ceyreksel bazda
193 bp seviyesine yiukseldi.

Aciklanan 3C25 finansal sonuglarini, beklentilere paralel
gerceklesen net kar ve kredi-mevduat makasindaki artisa
karsin net faiz marjindaki gerileme dogrultusunda “Notr”
olarak degerlendiriyoruz. Net kar tahminlerimizde
yaptigimiz revizyonlar sonucunda 21,45 TL olan hedef
fiyatirizi 34,19 TL’ye giincelliyoruz. Yeni hedef fiyatimiz,
mevcut seviyelere gore %24 yiikselis potansiyeline isaret
etmekte olup, “TUT” tavsiyemizi koruyoruz. 2025 yilinda
%64 kar artis1 ongoriiyoruz. Hisse, 2025T itibaryla 7,9x F/K
ve 0,89x F/DD carpanlaryla, %13,3 ortalama oOzkaynak
getirisiyle islem gormektedir.

Tavsive TuT
Hedef fiyat (TL) 34,13
Artis potansiveli (%) 24%
Onceki Tavsive TUT
Onceki hedef fiyat (TL) 21,45
TL uss
Fiyat 2754 0,66
BIST 100 10.925 260
USS (MB Alig): 42 04
52 Hafta Yuksek: 30,80 0,74
52 Hafta Diigiik: 1487 0,44
Bloomberg Kodu: HALKB.TI
Hisse Senedi Sayis (Mn): 7.185
(TL Mn) (USS Mn)
Piyasa Degeri: 197.869 4706
Halka Agik PD: 17.808 424
Ortalama iglem Hacmi: 1153 188
Beklenti (TL Mn} Agiklanan seker Fark Piyasa Fark
Net kar 7.545 7.532 0,2% 7578 -04%
2025 IC25 Ceyrek IC24  Yihk
Net kar (TL Mn) 4931 7.548 51% 3478 1MT%
Tahminler (TL Mn) 2022A 2023A 20244 2025T 20267
Net Kar 15.266 10112 15105 24803 58994
Ozkaynak 89.844 128406 152565 222468 281.462
Degerleme 2022A 2023A 2024A 2025T 20267
FIK (x) 43 85 77 7.9 34
FIDD (x) 074 0,67 0,76 0,89 0,70
Aktif Getirisi 1,3% 0,6% 0,6% 0,8% 1,5%
Ozkaynak Getirisi 22,9% 53% 10,8% 13,3% 234%
Getiri (%) S1A S3A S6A S1Y hi:]
TL Getiri : 5.6 -2,5 an,.2 24,2 70,0
US$ Getiri: 45 59 285 49,8 424
BIST 100 Relatif Getiri : 45 23 185 50,9 53,0
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Net faiz gelirlerinde sinirli gerileme. Halkbank’in faiz gelirleri, kredilerden alinan faiz gelirlerinin ceyreksel bazda %17 artis
gostermesine ragmen, TUFE’ye endeksli menkul kiymet getirilerinde degerleme kaynakli sert diisiis nedeniyle ceyreksel bazda
%0,6 gerileme kaydetti. Bankanin toplam menkul kiymet getirileri bu donemde %30 oraninda darald.

Faiz giderleri ise ceyreksel bazda %0,2 azaldi. Bu dogrultuda, kredi getirilerindeki giiclii artisin etkisiyle TL kredi-mevduat makasi
ceyreklik bazda 784 baz puan yikselirken, net faiz gelirindeki sinirli diistisin etkisiyle swap dahil net faiz marj1 41 baz puan
azalarak %2,7 seviyesinde gerceklesti.

Komisyon gelirleri/ faaliyet giderleri rasyosunda giiclii toparlanma. Halbank’in net ucret ve komisyon gelirleri ceyreksel bazda
%11,8, yillik %45 artisla 15.722 milyon TL seviyesine yukseldi. Komisyon biyuimesi yillik bazda ise %49,7 artis kaydetti. Faaliyet
giderleri ceyreksel bazda %2,6 daralirken, yillik bazda %87 oraninda artis kaydetti. Bu dogrultuda, Halkbank’in komisyon
gelirlerinin faaliyet giderlerine oranmi %53,4 seviyesinden %61,3 seviyesine yilkseldi (Ceyreksel). Gelirlerdeki giiclii artis karliig
desteklerken, giderlerdeki yuksek yillik artis bu olumlu etkinin bir kismim sinirlads.

Takipteki kredi oraninda ve net kredi risk maliyetinde artis. Aktif kalitesi tarafinda, bankanmin takipteki kredileri ceyreksel
bazda %69 artisla 69,6 milyon TL seviyesine yukselirken, takipteki kredi oranm %3,8 seviyesine cikti. Toplam beklenen kredi zarar
karsiigr %56 artisla 10.974 milyon TL’ye yiikselirken, toplam karsilik iptalleri %23,6 azalarak 2.539 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Bu dogrultuda, Halkbank’in net kredi riski maliyeti ceyreksel bazda 100 baz puan artisla 193 bp seviyesine yiikseldi.

%10,2, kredi kart1 hacmi ise %12,5 artis kaydetti. Bankanin TL kredileri ceyreksel bazda %5,4, toplam kredileri ise %7,2 oraninda
biyime gosterdi.

Vadesiz mevduat oraninda i1limh artis. Fonlama tarafinda, TL mevduat hacmi ceyreksel bazda %5,1, YP mevduatlar ise dolar
bazinda %4,5 artis kaydetti. Vadesiz mevduat orani 150 baz puan artisla %27,2 seviyesine yiikselirken, TL kredi-mevduat orani da
3C25 doneminde 20 baz puan artisla %61,5 seviyesine cikti. Kredi biiyimesi, fonlama tarafindaki dengeli artisla desteklenirken,
TL likidite rasyolar1 elverisli seviyesini korudu.

Sermaye yeterliliginde sinirli toparlanma. Halkbank’in cekirdek sermaye yeterlilik oran1 ceyreksel bazda 100 baz puan artarak
%10,3’e, toplam sermaye yeterlilik orani ise 70 baz puan artisla %15,5’e yikseldi.
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Ozet Bilango

(mn TL, Konsolide Olmayan) Eyliil 24 Haziran 25  Eyliil 25 Ceyreksel Fark Yillik Fark Yilbas Fark
Nakit Degerler ve TCMB 579.183 781.970 838.744 7,3% 44,8% 34,6%
Bankalar 20.144 28.044 34.187 21,9% 69,7% 26,8%
Para Piyasalar 0 0 0 - - -
Menkul Kiymetler Portfayli 735.807 996.704 1.124.276 12,8% 52,8% 43,6%

Gercege Uygun Deger Farki Kar Zarar Yansitilan 80.100 81.014 96.254 18,8% 20,2% 67,1%

Gercege Uygun Degeri Diger Kapsaml Gelire Yansitilan 155.774 205.774 263.125 27,9% 68,9% 60,3%

Itfa Edilmis Maliyeti ile 6lgUlen Finansal Varliklar 499,933 709.915 764.897 7,7% 53,0% 36,3%
Turev Finansal Varliklar 1.450 1.935 3.463 78,9% 138,8% 140,1%
Krediler 1.417.254 1.629.171 1.746.188 7,2% 23,2% 22,0%

TL Krediler 1.036.942 1.148.790 1.211.176 5,4% 16,8% 13,3%

YP Krediler 380.313 480.381 535.013 11,4% 40,7% 47,6%
Donuk Alacaklar 28.547 46.669 69.599 49,1% 143,8% 129,0%
Beklenen Zarar Karsiliklan 43.809 47.505 56.011 17,9% 27,9% 30,8%
Aktif Toplarm 2.875.673 3.650.045 4.028.955 10,4% 40,1% 33,9%
Mevduat 2.334.204 2.972.266 3.167.963 6,6% 35,7% 33,0%

TL Mevduat 1.531.411 1.874.681 1.970.309 5,1% 28,7% 22,4%

YP Mevduat 802.793 1.097.585 1.197.654 9,1% 49,2% 55,2%
Alinan Krediler 45.014 66.162 88.739 34,1% 97,1% 67,4%
Para Piyasalarina Borclar 160.401 214.971 323.128 50,3% 101,5% 30,8%
ihrac Edilen Menkul Kiymetler 4.906 1.554 319 -79,5% -93,5% -93,1%
Kiralama Islemlerinden Borclar 4.225 7.145 7.511 5,1% 77,8% 69,8%
Sermaye Benzeri Krediler 41.152 78.267 81.357 3,9% 97,7% 62,1%
Ozkaynaklar 137.957 168.310 197.947 17,6% 43,5% 29,7%
Pasif Toplam 2.875.673 3.650.045 4.028.955 10,4% 40,1% 33,9%

Kaynak: Banka finansallar1, Seker Yatirim Arastirma

Ozet Gelir Gider Tablosu

(mn TL, Konsolide Olmayan) 3C24 2G25 3C25 Ceyreksel Fark Yillik Fark Eyliil 24 Eyliil 25 Yilhk Fark
Faiz Gelirleri 178.627 233.756 232.437 -0,6% 30,1% 475.933 662.093 39,1%

Kredilerden Alinan Faizler 115.382 127.231 149.133 17,2% 29,3% 312.069 395.972 26,9%

Bankalardan Alinan Faizler 1.914 2.245 2.375 5,8% 24,1% 3.834 6.279 63,8%

Menkul Degerlerden Alinan Faizler 48.042 83.487 58.417 -30,0% 21,6% 133.270 198.391 48,9%
Faiz Giderleri 172.005 210.840 210.332 -0,2% 22,3% 446.315 600.743 34,6%

Mevduata Verilen Faizler 150.507 180.701 180.989 0,2% 20,3% 394.370 516.685 31,0%

Kullanilan Kredilere Verilen Faizler 1.871 4,201 3.091 -26,4% 65,2% 3.849 11.892 208,9%

Para Piyasasi islemlerine Verilen Faizler 18.083 20.065 20.009 -0,3% 10,6% 41.008 52.182 27,2%

ihrac Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 1.104 4.465 4.693 5,1% 325,2% 3.853 13.532 251,2%
Net Faiz Geliri 6.621 22.916 22.104 -3,5% 233,8% 29.618 61.351 107,1%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 10.811 14.066 15.722 11,8% 45,4% 28.404 42.511 49,7%
Temettl Gelirleri 6 227 0 2,3% 117,0% 58.022 103.862 79,0%
Ticari Kar/Zarar (Net) -1.712 -4.065 -2.902 -28,6% 69,5% -21.625 -9.919 -54,1%
Diger Faaliyet Gelirleri 6.124 4.468 7.336 64,2% 19,8% 14.363 16.597 15,6%
Faaliyet Briit Kan 21.849 37.612 42.260 12,4% 93,4% 51.738  112.320 117,1%
Faaliyet Giderleri 13.688 26.339 25.645 -2,6% 87,3% 43.270 73.434 69,7%
Karsihklar Oncesi Briit Kar 8.161 11.274 16.615 47,4% 103,6% 8.468 38.885 359,2%
Beklenen Zarar Karsihklan 3.052 7.025 10.974 56,2% 259,6% 5.393 23.563 336,9%
Diger Karsiliklar 250 -39 215 -652,9% - 279 418 49,7%
Net Faaliyet Kan 4.859 4.288 5.425 26,5% 11,7% 2.796 14.904 274,9%
Ozkaynak Yontemi Uygulanan Ortaklardan Kar 598 0 1.738 - 190,5% 598 1.738 -
Vergi Oncesi Kar 5.457 4.288 7.163 67,1% 31,3% 3.394 16.642 55,0%
Vergi Karsiigi 1.981 -693 -383 -44,8% -119,3% -8.340 -2.936 -64,8%
Net Donem Kari 3.476 4.981 7.546 51,5% 117,1% 11.734 19.578 66,9%

Kaynak: Banka finansallar1, Seker Yatirim Arastirma
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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 isiginda 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
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen liglincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm 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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