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HALKB SAT
Kapanis (TRL) 4,61  Hedef fiyat (TRL) 5,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 11.404/1.150 12 aylik getiri / gérece getiri (%) -171-34
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 3G21 2621 ¢lgA Konsensiis Gergek / Kons.
Net Kar 92 64 %44 88 5%

3G21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentiye paralel ve zayif - Halkbank 2021'in iigiincii ceyreginde 92 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis net kar beklentisi 88 milyon
TL idi. Bu geyrekte TL kredi sektoriin ve kamu bankalarinin altinda kalarak geyreksel olarak yatay gerceklesti. Net faiz geliri, TUFE’ye endeksli
menkul kiymet gelirlerindeki artigin da katkisiyla geyreklik bazda dérde katlarken TL tarafindaki kredi-mevduat makasi iyilesse de negatif bolgede
kaldi.

TL krediler geyreklik yatay seyretti - Halkbank'in TL kredileri Gglincli geyrekte ceyreklik yatay seyretti. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise
ceyreklik bazda yiizde 5 azaldi. Ote yandan, TL cinsi mevduatlar yiizde 5 artarken, YP cinsi mevduatlarda yiizde 3 artis oldu. KGF kredilerinin
toplami 44,3 milyar TL'ye gerilerken toplam krediler i¢indeki payi ylzde 10 oldu. Sonug olarak toplam kredi/mevduat rasyosu 5 ylizdelik puan
gerilemeyle ylzde 86 oldu. Vadesiz mevduatin toplam i¢indeki pay1 yizde 21'e ylikselse de sektor ortalamasinin oldukga altinda kaldi.

Net faiz marji negatif bolgede kaldi - Toplam kredi-mevduat makasi YP tarafinin olumlu etkisiyle hafif iyilesirken, TL cinsi mevduat maliyetlerindeki
gerileme ile TL makasi 240bp genisledi. Banka'nin TUFE’ye endeksli (TUFEX) menkul kiymetler portfdyii 3G21'de 4,8 milyar TL artarken, TUFEX
gelirleri geyreklik yaklasik 1 milyar TL artarak 2,95 milyar TL oldu. Banka bu geyrekte TUFEX portfdyiinii benzer bankalarin {izerinde yiizde 19 ile
degerlemistir. Ote yandan, swap maliyetleri geyreklik sert bir artisla 2,7 milyar TL oldu. TL kredi-mevduat makasinda genisleme, swap maliyetlerinde
artis ve bunlara karsin artan TUFEX menkul kiymet gelirleri sonucu bankanin swap maliyetine gére diizeltilmis net faiz marji eyreklik 50 baz puan
artarak yuzde 0,1 oldu. Sonug olarak, net faiz gelirleri 4,2 milyar TL oldu.

Ucret gelirlerinde hizli artis - Net iicret ve komisyon gelirleri 3G21'de geyreklik yiizde 17, yillik yiizde 63 artti. Ote yandan, operasyonel giderler
ise geyreklik yizde 14 artti. Banka 2021 yili igin Ucretler ve operasyonel giderlerde yaklasik ylizde 15 artis bekliyor.

Varlik kalitesi - Takibi geciken alacaklar (TGA) orani 3C21'de yiizde 3,4'te yatay seyretti. Yakin izlemedeki kredilerin toplam icindeki payi ylizde
8,4’e geriledi. TGA igin karsilik orani bir puan artigla ylzde 60'a ylkselirken, toplam kredi portfoyiine ayrilan karsilik orani %2,8'de kaldi. Bankanin
net karsilik giderleri 3G21°de 282 milyon TL oldu. Net risk maliyeti 3C21°de 36 baz puan oldu.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) geriledi - Halkbank'in konsolide SYR’si arastirma kapsamimizdaki en disik seviye olan yiizde 12,96 ile banka
icin konsolide yasal yeterlilik seviyesi olan %12,05 seviyesinin hafif izerinde kald!.

Degerleme - Hisse son bir yilda %17 dlsti ve BIST-100 endeksine gdrece %34 daha zayif bir performans gésterdi. 2022 tahminlerimize gére
8,26x F/K ve 0,26x PD/DD ¢arpanlarindan islem géren Halkbank icin 5,00 TL hedef degeri ile SAT gérisiimiizii koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanli§i kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan tebli§ cergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



