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Halkbank igin AL onerimizi ve 5.80 TL hedef fiyatimizi koruyoruz. Hak-
bank’in 2C21'deki zayif kar performansi yillik bazda 440 baz puan civarin-
daki swap dahil net faiz marji daralmasina baglanabilir. TL fonlama mali-
yetlerindeki yiiksek seyrin etkisi ile TL kredi/mevduat faiz makasi daral-
maya 256 baz puan katki verirken, kisa vadeli TL fonlama da 193 baz
puanlik katki saglamistir. Halkbank'in yilin ikinci yarisinda ilk yariya kiyas-
la daha iyi bir performans gdstermesini beklemek ile birlikte yillik 6zser-
maye karlihgi rakaminin %1 seviyelerinde sekillenmesini bekliyoruz. Marj-
lar TUFE’ye endeksli bonolarin getirisindeki artis, kredilerin daha yiiksek
faizden yeniden fiyatlamasinin etkisi ve yilin son ¢eyreginde kisa vadeli
TL faizlerdeki olasi gerileme ile birlikte ikinci yarida bir miktar daha iyi
olacaktir. Halkbank 1 yil ileriye doniik tahminlerimize gore 0.26x F/DD
carpani ile islem goérmektedir. Karliliktaki toparlanma beklentimizi biraz
daha uzun zamana yaymakla birlikte diisiik ¢arpan nedeni ile Halkbank
hisseleri icin AL olan 6nerimizi koruyoruz.

Bu donem one ¢ikan hususlar: Halkbank'in TL cinsi kredileri 2C21°de bir
onceki doneme gore %2.7 artarken, YP cinsi kredileri ise Dolar bazinda
yatay kalmistir. Kredi karti kredilerindeki %0.9'luk biyiime haricinde, bi-
reysel segmentte belirgin bir bliyime gozlenmemistir. TL Ticari krediler
ise %4.1 artis kaydetmistir. Mevduat tarafinda ise kredilerin tersine bir
seyir izlenmistir. TL mevduatlar %1.7 ¢/¢ daralirken, YP mevduat hacmi
Dolar bazinda %14.5 ¢/¢ genislemistir. Bankanin toplam mevduatinin
krediye doniisim orani %87 ile rahat bir seviyededir. Sermaye Yeterlilik
Oranlari ise toplamda %13.7 gekirdekte ise %9.5 olarak gergeklesmistir.
Net takibe intikal 27 milyon TL gibi oldukc¢a diislik olarak gergeklestigi
icin takipteki kredi orani yaklasik 8 baz puan diisis ile %3.41 seviyesinde
gerceklesmistir. Grup 2 kredilerinin payi bir dnceki doneme gore 30 baz
puan artis ile %9.3 olurken Grup 2 ve 3 krediler i¢in ayrilan karsilik oran-
lari sirasi ile %4.3 ve %59.1 olarak gergeklesmistir (4C20: %8.8 ve %
65.3). Karsllik oranlari belirgin bir sekilde degismemesine ragmen karsi-
liklardaki ¢6ziilme ile net kredi risk maliyeti orani -%0.8 olarak gercekles-
mistir. Tim yil igin beklentimiz 80 baz puan gerileme %0.9 seviyesinde-
dir. 33 baz puanlik geyreksel marj genislemesine TL kredi/mevduat tarafi
8 baz puanlik negatif katki verirken TUFE’ye endeksli bonolar ve YP kre-
di/mevduat pozitif katki saglamistir. 2021 tim yil igin beklentimiz swap
dahil net faiz marjinin 260 baz puan gerileyerek %1.1 seviyesinde olabile-
cegi seklindedir. Bankacilik hizmet gelirleri 1Y21'de yillik bazda %34 ar-
tarken, faaliyet giderleri ise ayni donemde %9 oraninda artig kaydetmistir.
Bankacilik hizmet gelirlerinin 2021 yilinin tamaminda yillik %18 artis kay-
dederken, operasyonel giderlerin ise %14 yillik artabilecegini tahmin edi-
yoruz.

' Hisse Fiyat Performansi
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Halkbank 2C21 konsolide olmayan finansallarinda 63 milyon TL'lik piyasa beklentisi paralelinde 64 milyon TL net kar agikladi.
Bankanin net kar rakami %8.3 ¢/¢ artarken, %93 y/y daraldi ve donemsel 6zsermaye karlihigi %0.6 olarak gergeklesti.
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' Oneri ve Hedef Fiyat

——Hisse Fiyati, TL {sol)

Hisse Kodu

Oneri

Hisse Fiyati, TL

Hedef Hisse Fiyati, TL
Yiikselme Potansiyeli
Halka Aciklik Orani
Piyasa Degeri, TL min

HALKB
AL
4,65
5,80
25%
23%
11.503

Kaynak: Piyasa verileri 12 Agustos 2021 tarihli kapanig verileridir.

' Temel Finansal Veriler

TL min 2019 2020 2021T  2022T
Net Faiz Geliri 6.809 17.635 6.863  16.341
Operasyonel Gelir 245 6.255  -3.197 -642
Net Kar 1.720 2.600 440 2.625
Hisse Bagi Ozkaynak 25,76 17,35 17,14 18,20
Hisse Basi Kar 1,38 1,05 0,18 1,06
Temettiu Orani 0% 0% 0% 0%
Hisse Basi Temettu 0 0 0 0
Ozsermaye 32197 42931 42393 45.019
Ozkaynak Karliligi 5,7% 6,8% 1,0% 5,9%
Aktif Karlihgi 0,4% 0,5% 0,1% 0,3%
Maliyet/Gelir 49,8% 45,8% 69,4% 421%
F/K 4,48 4,24 26,15 4,38
F/DD 0,24 0,26 0,27 0,26
Aktif Buylimesi 21% 49% 8% 14%
Kar Biyimesi -32% 51% -83% 497%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Finansal Rasyolar

'Operasyonel Verimlilik Rasyolari 12 20 03 21 06 21
Grup 1 Kredi Orani 87,8% 87,5% 87,3%
Grup 2 Kredi Orani 8,4% 9,0% 9,3%

Yapilandiriimig Krediler Orani 3,3% 3,5% 37%
Grup 3 (Takip) Kredi Orani 3,8% 3,5% 3,4%
Grup 1 Karsilik Orani 0,6% 0,5% 0,4%
Grup 2 Karsilik Orani 88% 6,5% 4,3%
Grup 3 Karsilik Orani 65,3% 64,0% 59,1%
Toplam Provizyon Orani 98,4% 93,0% 81,0%

Vadesiz Mevduat Orani 19,2% 18,6% 19,5%

Toplam Kredi/Mevduat 92,1% 91,0% 87,2%

TL Kredi/Mevduat 126,8% 125,8% 131,4%

YP Kredi/Mevduat 46,2% 46,3% 40,4%

'Kal‘|l|lk Rasyolari 12 20 03 21 06 21

Net Faiz Marji (NFM) 1,7% -0,1% 0,7%

Kredi/Mevduat Faiz Makasi 22% 1,7% 2,1%

TL Kredi/Mevduat Faiz Makasi -0,8% -2,7% -3,4%

YP Kredi/Mevduat Faiz Makasi 3,6% 4,8% 56%
Briit Kredi Risk Maliyet Orani 0,9% 1,7% -0,2%

Net Kredi Risk Maliyet Orani 0,8% -0,7% -0,8%

BHG / Operasyonel Giderler 30,5% 32,9% 46,5%

BHG / Aktifler 0,4% 0,4% 0,6%

Operasyonel Giderler / Aktifler 1,3% 1,3% 1,2%

Operasyonel Marj 0,0% -1,6% 0,7%

Maliyet / Gelir Orani 56,0% 63,1% 1257%

'Aktif Karlihgi Rasyolari 12 20 03 21 06 21

Kaldirag Orani (Aktif/ Ozsermaye) 158 16,5 17,0

Ozsermaye Karliligi 4,8% 0,6% 0,6%

Aktif Karlihgr 0,3% 0,0% 0,0%

Sermaye Yeterlilik Orani 152% 14,6% 13,7%

Gekirdek Sermaye Yeterlilik Orani 10,6% 9,9% 9,5%

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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HALK BANKASI

'BDDK Solo Ozet Bilango, TRY min 12 20 03 21 06 21
Krediler 433.102 438.757 452.044
TL 339.427 341.100 350.337
YP 93.675 97.657 101.708
YP, $ min 12.626 11.729 11.717
Menkul Kiymetler 159.200 165.483 167.683
Faiz Kazanan Varliklar 575.636 590.279 599.540
Aktifler 680.026 692.884 716.515
Mevduatlar 457.286 471.623 507.254
TL 262.090 264.364 259.897
YP 195.196 207.259 247.357
YP, $min 26.309 24.894 28.496
Ozsermaye 42.931 42.059 42.077
PV =00k solo Gelir Tablosu, TRY min 12 20 03 21 06 21
Faiz Geliri 15.514 15.173 17.999
Krediler 10.297 11.285 12.478
Menkul Kiymetler 5.064 3.656 5.153
Diger 153 232 368
Faiz Giderleri 13.009 15.272 16.915
Mevduat 8.095 10.067 11.123
Borglanma 4914 5.205 5.792
Net Faiz Geliri (NFG) 2.505 -99 1.084
Swap Gelir/Gider -234 -711 -1.422
Swap ile Uyarlanmig NFG 2.271 -810 -338
Karsilik Giderleri (Grup1-2-3) 1.019 1.246 -260
Takipten Tahsilat 182 2.052 623
Net Karsilik Giderleri 837 -806 -883
Bankacilik Hizmet Gelirleri (BHG) 655 724 970
Operasyonel Giderler 2.149 2.199 2.086
Personel Giderleri 875 1.099 883
Personel Digi Giderler 1.274 1.100 1.203
Net Operasyonel Gelir -60 -1.480 -572
istiraklerden Gelirler 0 139 10
Diger Operasyonel Gelir/Gider 735 1.379 395
Vergi Oncesi Kar/Zarar 675 38 -167
Net Kar/Zarar 510 59 64

Kaynak: Sirket verisi, Dinamik Menkul Degerler
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérigslerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Dinamik Menkul Degerler A.S.'nin Aragtirma Béliimii tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedi-
nin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu
bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Dinamik Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki tiim gériis
ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Dinamik Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolimi’ne ait olup bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler 65nceden haber veril-
meksizin degistirilebilir. Dinamik Menkul Degerler A.S. bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir.




