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2021 1.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Tahmin edildigi gibi zayif ana faaliyet gelirleri geyregin kaderini gizdi, net
kar ancak karsilik iptalleri ile saglanabildi. Halkbank yilin ilk ¢ceyreginde TL
59mn solo net kar acikladil. Agiklanan net kar rakami bizim ve piyasa tahminiyle
tam uyumlu. Beklenildigi gibi banka ana faaliyet gelirleri agisindan belki de
tarihinin en kotu donemini geride birakmis durumda. Net faiz gelirlerinin negatif
gectigi ceyrekte, net kar bir dnceki ceyrege gore %88, gecene yilin ilk geyregine
gore ise %93 geriledi. Yuksek fonlama maliyetleri ve disuk getirili (daha uzun
vadeli) aktiflerin olusturdugu negatif ¢cekirdek kredi spredleri nedeniyle net faiz
geliri eksiye gegmis durumda. Banka TUFEX kagitlar igin kullandigi enflasyon
varsayimini %15’e cikarsa da net faiz gelirleri eksi bdlgeye girmekten
kurtulamadi. Halkbank’in ilk geyrekte net kar elde edebilmesinin nedeni yaklasik
TL3 milyar duzeyinde yazilan karsilik iptalleri ve tahsilat gelirleri sayesinde
olustu. Bundan sonraki ¢eyreklerde daha iyi net faiz geliri ve marji beklememize
ragmen ilk ceyregin 2021 genel karlihdi Uzerinde derin bir tahribata yol actigini
digundyoruz.

Son Geyrekte One Gikanlar

Yiksek fonlama maliyetleri nedeniyle net faiz gelirleri negatife
dondii. Cekirdek TL kedi spredleri ilk ceyrekte eksi 192 baz puana gerileyerek
net faiz gelirlerinin negatif bdlgede gergeklesmesine neden oldu. Bankanin
bilangcosunun TL agirlikli olmasi nedeniyle kisa vadeli TL mevduat, interbank ve
swap maliyetleri bir dnceki geyrege gore en az %20 artarken, TL kredi faiz
gelirlerinde geyreklik %10 artis saglanabildi. Bu da net faiz marji Uzerinde
muazzam bir baski kurmus durumda. Banka TUFEX portféyiinii degerlemek
amaciyla enflasyon varsayimini %15’e yiikseltmesine ragmen buradan saglanan
ek gelirler olusan gelir boslugunu doldurmaya yetmedi. Halkbank icin ana
faaliyet gelirleri ve marijlar igin iyilesme déneminin yilin ikinci yarisindan itibaren
baslayacagini dustnlyoruz.

Ucret ve komisyon gelirleri geyrekte artig gésterdi. Ucret ve komisyon
gelirleri faizlerin artisina paralel olarak artis trendine girerek ceyreklik olarak %
11 yukseldi. Burada gayri nakdi kredi komisyonlari, kredi karti ve pos komisyon
gelirleri ile kredi ile ilgili Gcret ve komisyon artiglarinin genel toplama ¢ok olumlu
katkisi oldu.

Yuksek tahsilatlar ve karsilik iptalleri diger faiz dis1 gelirleri cok arttirdi.
Bankanin c¢eyrekte TL 650mn takibe girigleri olurken TL 1.7 milyarin Gzerinde
gerceklesen nakdi tahsilatlar diger gelir kalemini yikseltici bir rol oynadi. Bu
nedenle bankanin takip orani yaklasik 30 baz puan gerileyerek %3.5 seviyesine
geldi. Diger faiz disi gelirler iginde yer alan tahsilat geliri harici, yine TL 1 milyar
dizeyinde yeniden yapilandiriimis kredi karsilik iptalleri yaninda TL1 milyar
dizeyinde olusan UFRS 9 model varsayimlari ile acida cikan karsilik iptalleri
dikkat cekiyor. Béylece banka ¢eyrek icinde TL3 milyarlik tahsilat ev karsilik iptal
geliri yazarak bir anlamda karin pozitif bolgede kalmasini sagladi.
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Yiikselme Potansiyeli 51%

Fiyat Bilgileri TL (%) ABD $
Kapanig 4.30 0.52
12 Aylik Hedef Fiyat 6.50 0.75
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 843 1.03
Piyasa Degeri (mn) 10,637 1,283
Halka Agik PD (mn) 2,626 317
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 352.9 48.0
Hisse sayis1 (Adet mn) 2,474
Takas Saklama Orani (%) 25
Yabanci Orani (%) 5
Carpanlar 2019G 2020G 2021T
F/IK 29 3.2 1.6
PD/DD 0.2 0.2 0.2
F/Mevduat 0.0 0.0 0.0
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYilici 12 Ay
TL (B) 25 227 172
ABD $ -40 -30.7 -27.7
BIST-100 Relatif -39 -208 -434
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Halkbank

Faaliyet giderleri yaklasik enflasyon kadar artis gdstermis durumda. Faaliyet
giderleri geyreklik bazda hafif diserken, yillik bazda ise %14 diizeyinde artis gosterdi. Net
alim satim gelirleri ylUkselen swap maliyetleri nedeniyle TL 500 mn zarar olarak
gerceklesti

Degerleme lizerindeki etki ve goriniim

Sonuglara piyasa tepkisinin daha ¢ok nétr diizeyde kalacagini diisiiniiyoruz. Her ne
kadar sonuglar geyreklik bazda o6zellikle net faiz geliri olarak en koti ceyrek olarak
tarihteki yeri alsa da bu sonuglar ve net kar rakami beklentiler dahilinde gerceklesmis
durumda. Her ne kadar bundan sonraki gceyreklerde 6zellikle yilin ikinci yarisinda ana
faaliyet gelirlerinde kademi bir iyilesme beklesek de ilk c¢eyregin tahribati tim yih
etkilemeye devam edecek. Banka icin tim yil kar tahminimizi TL 3.9 milyardan TL 3.2
milyara indirirken, hedef hisse basi degerimizi de TL 8.43 diizeyinden TL 6.5 dizeyine
cekiyoruz.
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Faaliyet Konusu

Kurumsal, bireysel, uluslararasi ve yatirm bankaciligi.

Ortaklk Yapisi (%)

* Turkiye Varlik Fonu * Diger
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Géreceli Getiri / Oneriler
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—— HALKB Goreceli BIST-100

Sirket Sayisi Takip Listesi Dagilimi

10 =
. mAL uTUT mSAT =GG n oy
6
: I
2 1 | TI1MTLL
9 ¥ £ X 2z = E T & O 5 ® BT 9 5 & EQC ® E x B & X
t T 2 T % E &8 £ 2 x 2 2 £ & & 5 £ > 2 3§ ¢ £ =
g £ 2 g 8 5 S s 006 5 5§y g £ E5. 82 gé 8 5 §
o v z g g &)% = e = Z é i 2 38 5 2 2k o =
o) ' = = = I —
g = $ E ¥ O § EiC g ¢ “
X £ £ g o<
[ pas " . —
o] s = 9 =AL  =GOZDEN GEGIRILIYOR ONERIMIZYOK ~ =SAT  mTUT

Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi sézlesmesi cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler 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 Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Is Yatirm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklari Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla,

kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




