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Halkbank

2023 4.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerden biraz daha iyi olarak Halkbank yilin {iglincii ceyreginde TL 2.062 milyar
solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami piyasa ortalama ve bizim tahminimiz olan
TL 1.98 milyarin yaklasik %4 tzerinde yer aliyor. Bankanin 2023 6z kaynak karlihgi %9
olurken, bu rakam 2022 yilinda ortalama olarak %22 civarinda gergeklesmisti. Net faiz
geliri geyrekte TL 11.1 milyar gergeklesirken bu rakam Gglincl ¢eyrekte TL 9.5 milyar
diizeyinde bulunmaktaydi. Ancak bu yiikseliste en dnemli etken TUFEX gelirlerindeki
ceyrekteki artis olarak gézikiiyor. Banka, TUFEX portféyi icin yillik %65 enflasyon
varsayimi kullanarak TL 30.4 milyar gelir kaydetti. Bir 6nceki ¢eyrekte %60 enflasyon
orani kullanilmis ve TL 25 milyar gelir yazilmisti. TUFEXteki bu artisa ragmen TL kredi
spredlerinin negatif bolgede bulunmaya devam etmesi ve hizla artan swap maliyetleri,
swaplara gore dlzeltilmis net faiz marjinin 100 baz puan kayipla negatif %0.1 civarinda
seyretmeye devam etmesine neden oluyor. Bu arada net Uicret ve komisyon gelirleri de
yilhk %150 artisla TL 6.87 milyar seviyesine gelerek ana faaliyet gelirlerini desteklemeye
devam ediyor. Halkbank son g¢eyrekte net olarak -40 baz puan risk maliyeti kaydetti.
Takibe atilan kredilerin diisik olusu ve gigli tahsilat gelirleri ¢eyrek igcinde yazilan
karsilik giderlerinin 2022 ortalama geyreklik rakamlarinin ¢ok altinda gergeklesmesine
neden oluyor. Ceyrek icinde swap maliyet artisi nedeniyle yazilan TL 11 milyarlik net
trading zarari da kar momentumunun hizli bir sekilde ylikselememesinin arkasindaki
nedenlerden biri olarak gorulebilir. Banka 2024 yilinda %10’lar civarinda bir TL kredi
blytumesi hedeflerken, net faiz marjinin 2023 sonunda oldugu gibi %2.7 diizeyinde
kalmasini bekliyor. Brit risk maliyeti 100 baz puan civari beklenirken, licret ve
komisyon gelirleri enflasyon (izeri, faaliyet giderlerinin ise enflasyon alti bir biyime
sergilemesi 6ngoriliiyor. Banka 2024 yilini yiiksek 10’lu yiizdeli bir ortalama 6z kaynak

karliligi ile bitirmeyi hedefliyor.
Son Geyrekte One Cikanlar

Marjlar negatif TL kredi spredleriyle baskilanmaya devam ediyor. Swaplara gore
diizeltilmis marj bir dnceki ¢ceyrek rakami olan %0.9 bolgesinden -%0.1’e gerilerken bu
gerilemede ylksek swap maliyetlerinin nemli bir roli var. Swap maliyetlerinin de bu
ceyrekte TL 5 milyardan TL 11.6 milyara firlamasi swaplara gore dizeltilmis marjin
TUFEX gelirindeki sigramaya ragmen diizelmemesine neden oldu. Banka aslinda %65
enflasyon varsayimi kullanarak TUFEX portféyiinden bu ceyrekte TL 30.4 milyar gelir
yazarken bir Onceki ceyrekte bu gelir %60 enflasyon varsayimiyla TL 25 milyar

diizeyinde bulunmaktaydi.

Ucret ve komisyon gelirleri g¢eyrekte artis gosterdi. Ucret ve komisyon gelirleri
kredilerin artisi ve yeniden fiyatlamaya paralel olarak artis trendini devam ettirerek

ceyreklik olarak %41 yikseldi. Yillik bazda ise bu kalem %124 artig seviyesine ulagmis
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Fiyat Bilgileri TL ABDS
Kapanis 14.28 0.46
12 Ayhk Hedef Fiyat 17.00 0.57
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 16.66 0.56
Piyasa Degeri (mn) 102,599 3,338
Halka Agik PD (mn) 8,721 284
Ort. islem Hacmi (3Ay) 852.7 22.5
Hisse sayisi (Adet mn) 7,185
Takas Saklama Orani (%) 9
Yabanci Orani (%) 1
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12 Ay
TL 11.8 19.2 58.8
ABD $ 9.6 14.4 -2.7
BIST-100 Relatif -1.1 -1.8 -21.1
Carpanlar 2022 2023 2024
F/K 5.4 5.8 5.3
PD/DD 1.1 0.7 0.6
F/Mevduat 0.1 0.1 0.0
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
20.00 - - 150
ANV
10.00 -
- 50
5.00 1 ——— HALKB Kapanis (Sol)
—— HALKB Goreceli BIST-100
000 | Tt lo0Baz 0
8 & & & &8 R
g § § 8 g ¢
52 Hafta Fiyat Araligi (£) 10.01 16.92
Yabanci Orani (%) Cari (%) : 0.69
1 .
,\/\/\‘“'\ A\ ,
05 - \\,\_/v\/\/\j
Yabanci Orani (%)
------ 3 Ay Ort
0
- o~ o~ o~ I — o
- - Ll i o o o
N o 1n o 1 o N
— o - o~ — [aV] -

Dr.Biilent Sengoniil
bsengonul@isyatirim.com.tr
+90 212 350 25 66

Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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durumda. Burada gayri nakdi kredi komisyonlari, kredi karti ve pos komisyon gelirleri ile kredi ile ilgili Gcret ve komisyon

artislarinin genel toplama ¢ok olumlu katkisi oldu.

Risk maliyet ve karsiliklar 2023 yilinda 2022 ortalamalarina gore oldukga asagida. Halkbank’in takip orani %1.6 seviyesine
gerilerken, bankanin net risk maliyeti tim yil igin -40 baz puan olurken, takipteki krediler igin ayirdig1 6zel karsilik giderleri ise
ceyreklik yatay kaldi. Net takibe atilan kredilerin keskin dislsii ve ¢ok giicll tahsilat performansi nedeniyle hizla gerileyen
karsilik gider kalemi karlihiga geyrek icinde dnemli bir katki saglamis gdziikiiyor. Bu arada gecen sene giiclii seyreden TUFEX
gelirlerinin 6nemli kisminin karsilik oranlarinin artinminda kullanilmasi bu seneki karsilik gider yazma ihtiyacini 6nemli
derecede dusuriyor.

Faaliyet giderleri geyrekte yatay kaldi. Faaliyet giderleri son ¢eyrekte yatay kalirken, 6nceki ¢eyreklerde maas diizeltmeleri

enflasyon ve bagis etkileri bulunuyor. Net trading zarari ise TL Smilyar seviyesinden TL 11.1 milyara g¢ikarken ¢eyrekte karlilig

6nemli bicimde baskiladi. Burada TL11.6 milyarlik swap maliyetleri dnemli bir faktor.
Degerleme iizerindeki etki ve goriiniim

Beklentilere gore biraz daha iyi gelen kara ragmen notr bir tepki bekleriz. Bankanin karina beklentilere yakin oldugu igin
onemli bir tepki beklemiyoruz. Muhafazakar hazirlanan 2024 bitgesi, kaldiracin disecegi ve karliigin toparlanma sirecinin

devam edecegi bir yil olacak. Banka igin hedef fiyat ve tavsiyemizi su asamada koruyoruz.
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi sdzlesmesi ¢cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériglerine dayanmaktadir.
Herhangi bir yatirrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirnm Menkul Degerler
A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler

A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklari Is Yatirrm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




