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2024 4.¢ Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Halkbank yilin son geyreginde beklentilerin %10 {izerinde TL 3.9 milyar net
kar agikladi. Agiklanan kar rakami, bizim ve piyasa ortalama tahmini olan TL 3.6
milyar gore daha iyi goziikiiyor. Bankanin 2024 ézkaynak karliligi %11 olurken
karliligin ¢eyrek bazinda %31, yillik bazda ise %49 arttgini goriyoruz.
Beklentilerden daha iyi gelen net faiz ve (cret/komisyon gelirleri
tahminlerimizle gerceklesen rakamlar agikliyor. Kardaki ivmelenmenin ana
nedeni TL kredi spredlerindeki iyilesmeye bagl olarak marjlarin geyrek iginde
30 abz puan genislemesi. Marjlardaki artisin diisiik kredi bliyimesi ve daha az
yazilan TUFEX gelirlerine ragmen basarilmasi olumlu bir nokta olarak karsimiza
cikiyor. Ucret ve komisyon gelir biiylimesi ceyrekte yatay kalirken, faaliyet
giderleri ise %18 artis gosterdi. Yiksek provizyon iptalleri ile karsihk giderleri

yine oldukca disik gelerek karhliga 6nemli bir baski olusturmadi.

2025 Biitce hedefleri: Halkbank, 2025 yilinda yillik olarak %20 TL kredi
biliyiimesi ve dolar bazinda tek haneli YP kredi bliyiimesi 6ngoriyor. Net licret
ve komisyon gelirlerinin %90 biiyimesi bitcelenirken, faaliyet giderlerindeki
yillik artis beklentisi ise %50. Brit risk maliyetinin 200baz puan civarinda olmasi
bekleniyor. Net faiz marjinin ortalama %4 civarinda olmasi bekleniyor ki burada
bankanin politika faizinin indirilecegi noktanin %25 olmasi varsayimi dikkat
¢ekici. Bltlin bunlarin bileseni olarak Halkbank, 2025 yilinda yaklasik %25’lik bir

ortalama 6zsermaye karliligina ulasmayi hedeflemekte.
Son Ceyrekte One Cikanlar

Marijlar TL kredi spredlerindeki iyilesmeyle yoniinii yukari gevirdi. Swaplara
gore diizeltilmis marj bir 6nceki ceyrege gore 30 baz puan genisledi. Burada 85
baz puan iyilesme gosteren TL kredi spredlerinin 6nemi ¢ok fazla. Marjdaki
iyilesmenin kredi blylimesinin olmadigi ve bir dnceki ceyrege gore yaklasik TL
6 milyar daha az yazilan TUFEX gelirlerine ragmen basariimasi 6nemli.
Halkbank 2025 igin ortalama 300 baz puanlk bir marj iyilesmesi 6ngdérmekte.
Ancak bankanin kullandigi 2025 sonu politika faiz orani %25 ve bu rakam

piyasaya gore oldukga diisik bir seviye.
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Yiukselme Potansiyeli 15%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 19.14
12 Aylik Hedef Fiyat* 22.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 20.00
Piyasa Degeri (mn) 137,517
Halka Agik PD (mn) 11,689
Ort. islem Hacmi (3Ay) 940.7
Hisse sayisi (Adet mn) 7,185
Takas Saklama Orani (%) 9
Yabanci Orani (%) 2
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL -1.5 18.2 27.9
ABDS -3.4 14.6 9.1
BIST-100 Relatif 5.5 22.9 26.3
Carpanlar 2023 2024 2025
F/K 7.7 5.9 4.6
PD/DD 1.0 0.8 0.8
FD/FAVOK 15.1 149 175
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Ucret ve komisyon gelirleri ¢eyrekte yatay kaldi. Ucret ve komisyon gelirleri kredi biiylimesinin olmadigi
bir donemde yatay kaldi. Yillik bazda ise bu kalem %108 artis seviyesine ulagsmis durumda. Burada gayri
nakdi kredi komisyonlari, kredi karti ve pos komisyon gelirleri ile kredi ile ilgili Gcret ve komisyon

artislarinin genel toplama ¢ok olumlu katkisi oldu.

Net risk maliyeti son geyrekte de eksi bélgede kaldi. Halkbank’in takip orani %2 seviyesinde kalmaya
devam ederken, bankanin net risk maliyeti son ¢eyrekte eksi 12 baz puan olarak gerceklesti. Tim yil net
risk maliyeti ise -45 baz puan olarak gerceklesirken, daha dnce ayrilmis karsiliklarinin iptalinin glglu

seyretmesi risk maliyetini tim yil boyunca negatif bolgede birakti .

Faaliyet giderleri son ceyrekte artig géstermis durumda. Faaliyet giderleri son ¢eyrekte %18 artarken
bunda o6zellikle personel disi giderlerin daha etkili oldugunu goériyoruz. Yillik faaliyet gider artisi ise
enflasyonun altinda sadece %24 dizeyinde kaldi. Bankanin maliyet odakl yaklasiminin dniimizdeki
ceyreklerde de devam etmesini 6ngoriyoruz. Net trading zarari ise TL 1.7 milyardan, TL 451 milyona

gerileyerek karlilik Gzerindeki baskisini azaltt.
Degerleme ilizerindeki etki ve goriiniim

Bankanin son geyrek kari beklentilerin bir miktar izerinde. Ancak sonuglara olumlu tepki bekliyoruz.
Bunun en onemli nedeni ise bankanin 2025 igin glcli bir karlilik iyilesme hedefini ortaya koymasi.
Halkbank 2025 igin 6zkaynak karliliginin %25 diizeyinde olacagini tahmin ediyor. Bizim tahminimiz %20
seviyesinde bulunuyor. Ozellikle faiz indirimleri konusunda bankanin ¢ok iyimser oldugunu gériiyoruz.

Buna ragmen 2025 bitce hedeflerine piyasa tepkisi olumlu olacaktr.
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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.




