hisse senedi %17.3 RoAE, 6x F/K ve 0.95x F/DD garpanlariyla islem
gormektedir.
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HALKB ZCZG Sonuglarl O_neru ve Hedef Fiyat
Hisse Kodu HALKB TI
Oneri Endekse Paralel
Endekse Paralel / Hedef Fiyat: TRY 52.40 PASSeEvatIE 34,04
Hedef Hisse Fiyati, TL 52,40
Halkbank, 2C26'da TL8.223mn net kar acikladi (ceyreklik bazda Yukselme Potansiyeli 54%
%13,5 azalis); bu rakam, TL7.054mn olan net kar beklentisinin Halka Aciklik Orani 9%
Uzerinde gerceklesti. 1Y26 net kar ise yillik bazda %47,3 artisla  Piyasa Degeri, TLmin 244570
TL17.729mn'a ulast. Ceyr|ek|ik ozkaynak karlihgr (ROAE) 1C26'daki  “riyae ve piyasa Degeri 20 Agustos itibar ile
%17,1 seviyesinden %14,3'e geriledi.
T | Fi | Gost |
Doviz kredi biylimesi yillik bazda %45,3 ile sektorin %27,1'lik rfmf Lonse onrees ezron 2025 20267 20277
bilylimesinin tzerinde gerceklesirken, TL kredi buytmesi yillik %40,6 i "_ —
ile sektoriin %43,2'lik biyiimesinin gerisinde kaldi. Maliyet/gelir Net Faiz Geliri 4964 74.449 130680 172951
orani, donglsel maas artisini yansitarak 1C26'daki %58,2'den Operasyonel Gelir ~ -18.893 -2.146 17574 33.616
3C26'da %72,1'e yUkseIdi.INet ucret ve kom_isyon gglirleri.yllllk Net Kar 15105 27.131 39578 54.107
Igzr%rgﬁ25|angla§|§as1l—<l|ﬁso.l(:g:rgnd?ev::gﬁlt’ti odeme sistemleri komisyon .ccogaq dokaynak 2123 3039 3569 43,22
Y : Hisse Basi Kar 210 378 551 753
Karlilik, siki para politikasi kosullari ve marj daralmasi nedeniyle Tenr_wettu Sl i 0 e s
sinirl kalmaya devam ediyor. Ana net faiz marji (NIM) ceyreklik ’}kt'ﬂer 0 0 0 0
bazda buyik o6lglide sabit kalarak %4,4 seviyesinde gergeklesti; Ozsermaye 152,565 218333 256.451 310558
ancak altta yatan spread baskisi daha belirgindi: TL cekirdek spread'i, Ozkaynak Karliligi 110% 152% 16,8% 19,3%
mevduat maliy?tler.inin klredi getirillerinden ldaha hizliartmast  agtif karliliz 06% 07% 08%  09%
nedeniyle 1C26'daki %7,0'dan 2C26'da %3,7'ye daraldi. Spread Maliyet/Gelir 823% 625% 627% 62 4%
daralmasi ve maas artisi kaynakli operasyonel gider artisi, daha ihmli v A T n it
bir aktif kalitesi baskisiyla birlikte, ceyreklik ROAE'nin %17,1'den F/K 7,54 6,53 6,18 4,52
%14,3'e gerilemesinin baslica nedenleri oldu. Kredi/mevduat orani, F/DD 0,75 0,81 0,85 0,79
kredi biyiumesinin mevduat bilylmesinin 6niinde seyretmesiyle  aktif Biiyiimesi 37% 43% 259 20%
yikselmeye devam ederek %63,2ye ulasti; bu durum bankanin - car gaytmesi 49%  80%  46%  37%
redi biylimesine odaklanmayi slirdlirdigini teyit ediyor. Kaynak: Sirket verisi, PhillipCapital Arastima
Aktif kalitesi egilimleri daha yakindan takip edilmeyi gerektiriyor; . : "
artan baskiya dair erken sinyaller mevcut. Takipteki krediler (NpL) Hisse Fiyat Performansi
orani 1C26'daki %3,5'ten 2C26'da %3,7've ylkselerek sektér ¢qgq - - 60%
ortalamasi olan %2,8'in (lzerinde kalmaya devam etti; KOBI ve 3 L son
bireysel segmentlerdeki NPL oranlari emsallerine kiyasla daha hizli 45,00 - o
bozuldu. Toplam karsilik orani ¢eyreklik bazda %95,4'ten %93,3'e 40.00 - r 40%
geriledi, net risk maliyeti ise 1C26'daki 79 baz puandan 160 baz v - 30%
puana yiikseldi. Sermaye, yasal gerekliliklerin (zerinde kalmaya 3500 - L 20%
devam etse de CET1 provizyonu sinirli durumda; konsolide CET1 L 10%
orani %8,7 ile %8,10'luk yasal gereklilik seviyesinin (izerinde 30.00 - k=
gerceklesirken, sermaye yeterlilik orani (CAR) %14 oldu. Banka 2500 - i
ayrica ¢eyrek icinde TL11mlyr tutarinda AT1 sermayesi ihrag etti. j - -10%
20,00 T T T - -20%
2Y26'ya girerken, ylikselen NPL orani, azalan karsilik orani ve sinirh 08 25 1125 02 26 0526 08 26
CET1 provizyonu takip edilmesi gereken temel riskler olmaya devam BIST-100 Goreceli, (sag) ——Hisse Fiyati, TL (sol)
ediyor. Maas artisi etkisinin séniimlenmesi ve mevduat yeniden
fiyatlamasinin istikrar kazanmasiyla birlikte 2C26'da goriilen marj ve
maliyet baskilarinin hafifleyecegini 6ngdriyoruz. Tahminlerimiz bu
ceyrekte goriilen egilimleri bliyik ol¢liide takip etmekle birlikte,
NPL'lerdeki ve karsilik oranindaki son bozulma gbz o6niine - 2 L L iy
alindiginda aktif kalitesi konusunda biraz daha temkinli kalmaya Neminal -84% -157% -260%  22,6%
devam ediyoruz; bu da YS26 sonuna kadar aktif kalitesinde ek baski ~ Goreceli -100% -159% -29,1%  -3,6%
riski oldugunu ima ediyor. lleriye déniik 1 yillik tahminlerimize gére, islem Hacmi, TLmin 1537 2376 2363 2347

Kaynak: PhillipCapital Arastirma

PhillipCapital Arastirma
arastirma@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. TUm yorum ve tavsiyeler;
Ongorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 6nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasiicin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ugclinci Kkisilere
gosterilemez, ticari amacgla kullanilamaz.




