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2025 4.C Mali Tablo Analizi & Hedef Fiyat Degisikligi

Olumlu 2026 Beklentileri Nedeniyle Pozitif Piyasa Tepkisi Bekliyoruz
Gergeklesen Sonuglar ve Beklentiler

Halkbank 4C25’te TL 6,9 milyar net kar agiklayarak hem bizim hem de piyasa
beklentisi olan TL 6,0 milyarin Uzerinde performans gostermistir. Net kar

ceyreksel bazda %15 gerilerken, yillik bazda %78 artis kaydetmistir.

Banka 4C25’te yilliklandiriimis %13 ortalama 6zkaynak karhligi tGretmis; 2025
yili ortalama 6zkaynak karliigi ise %14,6 seviyesinde gercekleserek yillik
yaklasik 400 baz puan iyilesmeye isaret etmistir. Beklentilerin Gzerindeki
performansin temel nedeni tahminlerimizin Gzerinde gergeklesen net trading

geliridir.

Kredi spreadlerindeki toparlanma ve c¢eyrek igerisinde kaydedilen gliglu
TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirleri sayesinde swaplara gore diizeltilmis
net faiz marji 30 baz puan artis géstermistir. Net lcret ve komisyon gelirleri
odeme sistemleri kaynakli glgli performans ile c¢eyreksel %13 artarken,

faaliyet giderleri %22 yiikselmistir.

Takipteki kredi girisleri ceyreksel bazda yavaslamis olsa da, karsilik oranlarini
guclendirme yodnundeki ihtiyath yaklasim net risk maliyetinin 128 baz puan
seviyesinde gerceklesmesine neden olmus; yil geneli net risk maliyeti 140 baz

puana ulagmistir.
2026 Biitce Beklentileri

Yonetim 2026 yilinda TL kredilerde orta %30’lu, doviz kredilerde ise USD
bazinda orta %20’li biyiime 6ngérmektedir. Ortalama %4 brit net faiz marji ve
yil sonu itibariyla %4,5-5 araliginda ¢ikis marji hedeflenmektedir. Bu gériiniim,
politika faizinin yil sonunda %28

seviyesine gerileyecegi varsayimina

dayanmaktadir.

Net lcret ve komisyon gelirlerinde %40 bliyime, faaliyet giderlerinde ise orta
%40’I artis planlanmaktadir. Net risk maliyeti yaklasik 200 baz puan, takipteki

kredi orani ise %3,5 seviyesinde dngoriilmektedir.

Genel olarak banka, 2026 yilinda enflasyonun Uzerinde o6zkaynak karhlig
hedeflemektedir. Yonetimin makro varsayimlari 2026 yil sonu igin %23

enflasyon ve %28 politika faizine isaret etmektedir.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 49.10
12 Aylik Hedef Fiyat* 53.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 33.00
Piyasa Degeri (mn) 352,773
Halka Agik PD (mn) 29,950
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 1774.7
Hisse sayisi (Adet mn) 7,185
Takas Saklama Orani (%) 8
Yabanci Orani (%) 1
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 9.1 335 155.2
ABDS 7.8 30.9 111.7
BIST-100 Relatif 1.7 7.9 79.6
Carpanlar 2025 2026 2027
F/K 13.5 6.0 6.4
PD/DD 1.7 1.3 11
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Son Ceyrekte One Cikanlar

Net faiz mariji, TL kredi-mevduat spread toparlanmasi ile iyilesti. Swaplara gore diizeltiimis net faiz marji son geyrekte %2,9 seviyesine
yiikselerek ceyreksel 30 baz puan artmistir. TL kredi-mevduat spreadlerindeki giiclenme ve TL 27,6 milyar seviyesindeki TUFE endeksli
menkul kiymet geliri (ceyreksel +TL 5,5 milyar) marj genislemesini desteklemistir. Yonetim 2026’da %4 swap dizeltilmis net faiz mariji

hedeflemektedir.

Net iicret ve komisyon gelirlerinde giiglii momentum korunuyor. Net Ucret gelirleri ceyreksel %13 artarken, 2025 yili genelinde yillik %
78 bluyume kaydedilmistir. Artig; gayrinakdi kredi komisyonlari, 6deme sistemleri, para transferleri ve krediye bagh Ulcretlerden

kaynaklanmigtir.

Net risk maliyeti 4C’te yiikseldi. Takipteki kredi girisleri TL 6,5 milyara gerilemis olsa da (3C: TL 10 milyar), net risk maliyeti 128 baz puan
olarak gergeklesmistir (3C: 141bp). 2025 yil geneli net risk maliyeti 139 baz puan seviyesindedir. 2026’da ~%3,5 takip orani ve ~200bp

risk maliyeti 6ngoriilmektedir.

Faaliyet giderleri son ¢eyrekte artti. Faaliyet giderleri ceyreksel %22 artmis, yil geneli artis %93’e ulasmistir. 2026’da orta %40’li gider

artisi beklenmektedir.
Degerleme lizerindeki etki ve goriiniim

2026 yilina iligkin guglu 6zkaynak karlilik hedeflemesinin hisse lzerinde pozitif piyasa tepkisi yaratmasini bekliyoruz. Yénetimin ileriye
donik projeksiyonlari tahminlerimizin Gzerinde oldugundan Ug yillik beklentilerimizi yukari yonli revize ettik ve projeksiyon déneminde

ozkaynak karlihginin beklenen enflasyonun (izerinde gerceklesecegini 6ngériyoruz.

Bu dogrultuda hedef fiyatimizi TL 53 seviyesine ylikselttik. Ancak hissenin son donemdeki giigli performansi nedeniyle yukari yonlii

potansiyelin sinirli oldugunu diisiintyor ve TUT tavsiyemizi koruyoruz.
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Faaliyet Konusu Ortaklik Yapisi (%)
Kurumsal, bireysel, uluslararasi ve yatirim bankacilig. Tarkiye Varlik Fonu 91.49
Diger 8.51

HALKB

Gelir Tablosu (TL mn)

Net faiz geliri
Net ticret ve komisyon gelirleri
Trading gelirleri
Mekul kiymet alim satimi
Swap ve tiirev islemler
Temettii geliri
Diger gelirler
Faaliyet giderleri
Personel giderleri
Faiz ve vergi dncesi faaliyet kari
Karsilik giderleri
Grup Il
Grup I ve ll
Digerleri

Serbest karsiliklar

Ozkaynak ydntemiyle degerlenen

istiraklerden gelir
Vergi 6ncesi kar
Vergi

Net Kar

Bilango (TL mn)

Krediler
Tiiketici
Kredi kartlari
Ticari taksitli
Diger
Takipteki alacaklar
Yeni girisler
Tahsilatlar
Silinen alacaklar
Ozel karsiliklar (-)
Menkul kiymetler
Alim-satim ve satilmaya hazir
Vadesine kadar elde tutulacak
Toplam varliklar
Mevduat
ihra¢ edilen menkul kiymetler
Toptan fonlama

Ozkaynaklar

8,772
10,963
(449)
2,707
(3,158)
2
4,175
(16,208)
(6,828)
423
(1,857)
(1,410)
(447)
237
0

3,094
8,726
1,745
6,981

1,461,696
10%

7%

16%

66%
30,398
23,031
11,001
-167
18,419
780,015
221,039
558,977
3,022,220
2,381,754
4,649
350,186
166,535

16,331
12,724
(3,131)

(639)
(2,313)
(179)
4,793

(21,450)

(10,458)
(1,013)
(5,564)

(4,289)
(1,276)
(242)
0

2,356
5,816
(1,860)
7,677

1,545,546
10%

7%

15%

68%
37,170
10,512
2,999

0

20,496
879,477
258,378
621,098
3,210,103
2,623,086
2,046
330,527
158,202

22,916
14,066
(3,838)

(526)
(3,539)
227
4,468
(26,339)
(11,999)
(952)
(7,025)
(4,697)
(2,328)
39

0

4,288
(693)
4,981

1,675,840
10%

7%

15%

68%
46,669
22,781
5,766

0

24,620
996,704
286,788
709,915
3,650,045
2,972,266
1,554
359,400
168,310

3625

22,104
15,722
(2,902)

244
(3,146)
0

7,336
(25,645)
(12,786)
3,829
(10,974)
(10,690)
(284)
(215)

0

1,738
7,163
(383)
7,546

3625

1,815,787
9%

7%

15%

68%
69,599
49,334
9,388

0

34,677
1,124,276
359,379
764,897
4,028,955
3,167,963
319
493,224
197,947

4C25: Ceyreklik bazda

28,421

29%

17,800 13%
(3,122). 8%
1,512 520%
(4,643) 48%
10} a.d
5,055 (31%)
(31,215): 22%
(13,384) | 5%
3,545 (7%)
(11,582)' 6%
(5,396) | (50%)
(6,186) | 2,077%
189 a.d

0 a.d
7,056 306%
12,602 76%
5,675} ad
6,927 (8%)

4C25§ Ceyreklik bazda

1,994,031}

10%
8% (6%)

8% 5%

16% ! 7%

67% | (1%)
79,020} 14%
63,309 28%
13,939 48%

0] a.d

39,603 14%
1,186,846 6%
392,911 9%
793,935 | 4%
4,292,781 7%
3,487,119 10%
0 a.d
414,577 (16%)
218,333 10%

Yiluk bazda

224%
62%
595%
(44%)
47%
372%
21%
93%
96%
738%
524%
283%
1,283%
(20%)
a.d.

128%
44%
225%
(1%)

Yiluk bazda

36%
(19%)
6%
3%
2%
160%
175%
27%
a.d.
115%
52%
78%
42%
42%
46%
a.d.
18%
31%
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Rasyo Analizi Ceyreklik bazda Yiluk bazda
Net faiz marji, geyreklik 1.55% 2.73% 3.52% 3.09% 3.65%5 56bps 210bps
Swap maliyetlerine gére diizeltilmis 0.95% 2.39% 2.97% 2.57% 2.87% 30bps 193bps
TP
Krediler 42.96% 40.28% 40.91% 45.09% 41.01% (408bps) (194bps)
Menkul kiymetler 30.18% 34.91% 46.90% 28.80% 30.33% 153bps 14bps
Mevduatlar 38.33% 35.49% 36.75% 33.57% 31.36% (221bps) (697bps)
Kredi-mevduat faiz makasi 4.63% 4.79% 4.16% 11.52% 9.66% (187bps) 503bps
YP
Krediler 7.70% 8.00% 7.80% 7.54% 7.93% 39bps 22bps
Menkul kiymetler 6.40% 7.06% 6.77% 6.65% 6.58% (7bps) 18bps
Mevduatlar 0.79% 1.11% 1.34% 1.16% 0.97% (19bps) 18bps
Kredi-mevduat faiz makasi 6.92% 6.89% 6.46% 6.38% 6.96% 58bps 4bps
Faaliyet kar marji (karsiliklar dncesi) 0.07% -0.17% -0.15% 0.53% 0.46%; (8bps) 38bps
Takipteki krediler orani 2.08% 2.40% 2.78% 3.83% 3.96%; 13bps 188bps
Takipteki kredi karsilik orani 60.59% 55.14% 52.75% 49.82% 50.12%§ 29bps (1,047bps)
Asama Ill 6zel karsilik orani 39 bps 114 bps 117 bps 245 bps 113 bpsg (132bps) 75bps
Asama | ve Il 6zel karsilik orani 12 bps 34 bps 58 bps 7 bps 130 bpsé 123bps 118bps
Toplam karsilik orani (tahsilatlarnet) (12 bps) 55 bps 94 bps 141 bps 137 bpsé (4bps) 149bps
Yilliklandirilmig net takip orani 3.31% 2.00% 4.23% 9.15% 10.37%§ 121bps 706bps
Yakin izleme altindaki krediler 4.74% 4.49% 4.85% 4.69% 4.92%§ 23bps 18bps
Yeniden yapilandirilmis krediler 3.69% 3.74% 3.99% 4.07% 4.17%; 11bps 49bps
Net takipteki kredi stoku / Ana
Sermaye (Tierl) (Texas orani) 8.02% 10.73% 13.51% 17.97% 17.87%§ (10bps) 984bps
Net takipteki kredi stoku + Grup Il
krediler / Ana Sermaye (Tier ) 54.4% 55.4% 63.3% 61.8% 62.3%§ 54bps 792bps
Gider-gelirorani 84% 82% 80% 73% 72%; (99bps) (1,161bps)
Ortalama varliklarin giderleri (%) 3.1% 4.1% 4.5% 4.0% 4,3%5 28bps 116bps
Net Gcret/komisyonlarin faaliyet
giderlerine orani 48% 40% 37% 41% 40%; (100bps) (768bps)
Ortalama varlik getirisi 0.9% 1.0% 0.6% 0.8% 0.7%5 (12bps) (28bps)
Ortalama 6zkaynak getirisi 18.3% 18.9% 12.2% 16.5% 13.3%5 (317bps) (503bps)
Kaldirag orani 19.4 x 19.2 x 21.0 x 21.0 x 20.0 x (9,755bps) 6,211bps
Ana sermaye yeterlilik orani 11.54% 10.41% 11.88% 12.74% 13.57%; 83bps 203bps
Toplam sermaye yeterlilik orani 14.82% 13.39% 14.79% 15.49% 16.17%5 68bps 135bps
Duzeltilmis kredi/mevduat orani 67% 64% 63% 63% 64%5 40bps (305bps)
Ozel karsilik gideri / faaliyet kari oran 333% -423% -493% 279% 152%5 (12,698bps) (18,109bps)

Kisa vadede faizin yeniden

fiyatlanabilir kredilerin toplam :

kredilerigindeki payi 31% 16% 12% 13% 32%§ 1,855bps 53bps
Kisa vadede faizin yeniden :

fiyatlanabilir mevduatlarin toplam :

mevduatigindeki payi 79% 80% 84% 82% 81%: (59bps) 176bps

Tasarruf mevduatlarinin toplam
mevduaticindeki payi 51% 54% 52% 50% 44%§ (590bps) (673bps)

* jhrag edilen menkul kiymetler, ikincil krediler, uzun vadeli déviz bor¢lanmalari ve banka mevduatlari igin diizeltilmis
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim 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 misteri 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.




