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Halkbank SAT
Kapanis (TRL) 8,86  Hedef fiyat (TRL) 13,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 44,026 /2.378 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 92/-30
Endeks BIST-50  Pazar Yildiz
(TRL mn) 3C22 2G22 ¢lcA Konsensiis Gercek / Kons.
Net Kar 4.304 2.575 %67 4.033 7%

3G22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentiye paralel - Halkbank 2022'nin (i¢lincli geyreginde 4 milyar 304 milyon TL net kar agikladi. Konsensiis net kar beklentisi 4
milyar 33 milyon TL idi. Bu geyrekte TL krediler sektdriin ve kamu bankalarinin iizerinde geyreksel yiizde 15 artti. Net faiz geliri, TUFE'ye
endeksli menkul kiymet gelirlerindeki yizde 135 artis ve TL kredi-mevduat makasinda hafif genisleme ile ylizde 89 artti. Ceyregin diger one
¢gikan bilesenleri ise glgli komisyon gelirleri ve yilksek karsiliklar oldu.

TL kredi biiyiimesi hizlanarak sektoriin listiine ¢ikti - Halkbank'in TL kredileri son geyrekte ceyreklik bazda yiizde 15 artti. Yabanci para
(YP) cinsi krediler ise geyreklik bazda yiizde 6 geriledi. Ote yandan, TL cinsi mevduatlar yiizde 32 gibi oldukga giiclii bir artis sergilerken
YP cinsi mevduatlar yatay kaldi. KGF kredilerinin toplami 38,5 milyar TL'den 34,5 milyar TL'ye gerilerken toplam krediler igindeki payi ylizde
5 oldu. Hizli biiyime ile TL mevduatin toplam igindeki pay1 %53’e ulasirken KKM kapsamindaki mevduatin toplam TL vadeli mevduat i¢indeki
pay! %40’a yikseldi.

Net faiz marji genigledi - TL kredi-mevduat makasi geyreklik bazda yaklasik 30 baz puan genislerken, déviz cinsi makas da 80 baz puan
geriledi. Banka'nin TUFE'ye endeksli (TUFEX) menkul kiymetler portfdyii 3G22'de 19 milyar TL artarken, TUFEX gelirleri geyreklik yaklasik
11,1 milyar TL artarak 19,3 milyar TL oldu. Banka bu ceyrekte TUFEX portfdyiinii yiizde 60 ile degerledi. Ote yandan, swap maliyetleri hafif
artisla 1,58 milyar TL oldu. TL kredi-mevduat makasinda genisleme, TUFEX menkul kiymet gelirlerindeki artis ve swap maliyetlerinde hafif
artis sonucu bankanin swap maliyetine gore dlizeltimis net faiz marji ¢eyreklik 3,8 puan artarak ylizde 9,0 oldu. TUFE'ye endeksli menkul
kiymet getirisinin son geyrekte de artisini siirdiirmesi beklenirken, bankanin 4. geyrek degerlemesini Aralik enflasyonu ile yaptigini not
edelim.

Ucret gelirlerinde hizl artis - Net (icret ve komisyon gelirleri sektordeki trende paralel giiglii bir bilyiime gdstererek 3G22'de ceyreklik
ylizde 32, yillik ylizde 115 artti. Operasyonel giderler de geyreklik bazda ylizde 33 artti ancak Maliyet/Gelir orani diismeye devam etti.

Karsilik miktari artti - Takibi geciken alacaklar (TGA) orani 3G22'de 21 baz puan azalisla yizde 2,6’ya geriledi. Yakin izlemedeki kredilerin
toplam igindeki payi ise 1,5 puan gerileyerek ylzde 7,4 oldu. Aktif kalitesinde bir bozulma gézlenmezken, TGA icin karsilik orani 5,8 puan
artigla yizde 79,5'e yukseldi. Toplam kredi portfdyiine ayrilan karsilik orani da 105 baz puan artarak ylizde 5,7'ye ylkseldi. Boylelikle
bankanin net risk maliyeti bir dnceki ¢eyrekteki 453 baz puan seviyesinden 789 baz puana yikseldi. Risk maliyetinin yilin son ¢eyredinde
de yiksek seyretmesi beklenebilir.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) - Halkbank'in konsolide SYR'si ylizde 13,56 ile banka icin konsolide yasal yeterlilik seviyesi olan %11,55
seviyesinin tzerindeydi. Ancak bu oran sektér ortalamasinin oldukga altindadir.

Degerleme - Hisse son bir yilda %92 artti ve BIST-100 endeksine gore %30 daha zayif bir performans gosterdi. 2023 tahminlerimize gére
1,94x F/K ve 0,44x PD/DD cgarpanlarindan islem goren Halkbank igin 13,00 hedef fiyat ve SAT gorlstimizii koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde 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 sadlikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



