Hisse Senedi/Buyuk Sirket / Bankacilik

Halkbank

2019 3.C Mali Tablo Analizi
Gergeklesen ve Tahminler

Halkbank 2019’un ligiincii geyreginde TL 308mn solo net kar acgikladi.
Agciklanan rakam piyasa ortalama beklentisi olan TL316mn ve bizim eklentimiz
olan TL 321 mn.'un’un hafif altinda gerceklesmis durumda. Yillik bazda 2018’i
Uclincu ceyregine gore net kar %2 oraninda asagiya gelirken, ceyreklik bazda
ise %1dlzeyinde gerilemis durumda. Bankanin 6z kaynak karlihgi ise son
derece dusuk bir seviye olan %4 seviyesinde suriyor. Halkbank'in net faiz
gelirleri geyrek bazinda %24 artis gdstermesine ragmen, bankanin karinin
beklentilerin altind1a olugsmasinin ana faktorleri; geyrek iginde bankanin
caliganlarin prim &demleri icin ayirdigi karsihik nedeniyle %21 artan faaliyet
giderleri ile bir 6nceki ceyrege gore %88 gerileyen faiz digi diger gelir kalemi ile
2019 tumunde kari ¢ok asagiya ¢ceken ve TL 1.1 milyar dlizeyende gerceklesen
swap maliyetleri olarak 6ne ¢ikiyor. Halkbank’in takip orani BDDK kararindan
sonra takibe atilan krediler nedeniyle %4 diizeyinden %4.6 seviyesine cikarken,
karsilik oranlarinin disurilmesi ile risk maliyetinde ayni seviyede bir sigrama
gOrulmedi. Bunun yaninda gugli seyreden komisyon gelir tabani ana faaliyet
karini desteklemeye devam ediyor. Bankanin son ¢eyrek karliliginin disen TL
fonlama maliyetlerinin marjlari ¢gok olumlu etkileyecek olmasi nedeniyle Gglnci
ceyrege gore dahi olmasini 6ngoériyoruz.

Son Geyrekte One Gikanlar

Bankanin kredi spredleri fonlama maliyetinin disiisii ile yiikseldi. Kredi
mevduat makasi son ¢eyrekte 6zellikle mevduat maliyetlerinin asagiya gelmesi,
DTH ve vadesiz mevduat tabaninin artisi ve goérece dusuk maliyetli kamu
mevduatinda yukselmelere paralel olarak 30 baz puanin lzerinde artis gosterdi.
Fakat asil spred genislemesini son ceyrekte gérecegiz. Mevduat maliyetlerinin
300 baz puan Uzerinde gerilemesiyle son geyrekte muhtemelen 150 baz puana
yaklasan bir spred geniglemesi olacaktir. Halkbank TUFEX gelir hesaplamasi
icin son geyrek dahil %16 seviyesinde bir enflasyon varsayimi kullandi. Bu
varsayom aralik yillik enflasyonu ile dizeltilecek ve bu kalemden yazilan bir
takim gelirler iptal edilecek. Buna ragmen banka son ¢eyrekte 50 baz civarinda
bir marj genislemesi bekliyor.

Takip oranlan yiikselisgte ama aktif kalitesi gorece olarak iyi duruyor .
BDDK’nin ilgili direktifine uygun olarak banka buylk bir enerji dosyasinin da
oldugu baz kredilerini Uc¢lncl c¢eyrekte takibe atti. Bunun sonucunda
Halkabank’in takip orani %4 dizeyinden %4.6 duzeyine ylkselmis durumda.
Ancak atillan bu dosyalarin karsilik oranlari gérece dislik oldugu icin risk
maliyetine etki 83 baz puan gibi sinirli bir dizeyde kaldi. Hatirlanacag! gibi
Halkbank ikinci geyrekte takipteki karsiliklar icin kolektif bir dederleme den
bireysel degerlemeye gecen bir hibrid sistem kullanmaya baslamis bu da karsilik
oranlarini distrmdisti. Son cgeyrekte takibe girisler BDDK kararnamesinin de
etkisiyle artacak ve banka yili %5.5 takip oraniyla bitirmis olacak. Risk
maliyetinin de kimiule olarak 140 baz puan civarlarindan 170-180 baz puana
ciktigini gérecegiz. Buna ragmen bankanin aktif kalitesinin diger bankalara gore
daha iyi durumda oldugunu géruyoruz.

Ucret ve komisyon gelirleri kredi bliyimesi ve yiiksek faizlerin ¢zellikle édeme
sistemleri fiyatlarini yikseltmesi nedeniyle yiksek seyrini korumaya devam etti.
Banka ontimiizdeki yilda {icret ve komisyonlarin kredi biiytimesine paralel bir
seyir izleyecegini kaydetti.

ikinci geyrekte alinan sermaye benzeri kredi SYR’yi olumlu etkiledi.
Bankanin SYR'’si %14.6 seviyesinde iken, c¢ekirdek sermaye orani %11.4
dizeyinde bulunuyor. Ancak ¢ekirdek sermaye oranlari diger buytk bankalar ile
karsilastirildiinda biraz disiik géziikiiyor. Oniimiizdeki sene karliligin artisi ile
genel olarak sermaye oranlarinda bir diizelme gérebiliriz.
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Yiukselme Potansiyeli 41%
Kodu HALKB
Fiyat Bilgileri TL(5) ABDS$
Kapanig 5.69 0.99
12 Aylik Hedef Fiyat 8.00 1.31
12 Aylk Onc.Hedef Fiyat 6.60 1.06
Piyasa Degeri (mn) 7,113 1,233
Halka Agik PD (mn) 3,445 597
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 320.9 55.7
Hisse sayisi1 (Adet mn) 1,250
Takas Saklama Orani (%) 48
Carpanlar 2018G  2019T 2020T
F/IK 2.7 4.7 2.3
PD/DD 0.2 0.2 0.2
F/Mevduat 0.0 0.0 0.0
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12 Ay
TL (b) 7.6 -19.0 -21.5
ABD $ 10.4 -25.7 -25.6
BIST-100 Relatif -2.6 -28.7 -29.5
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Halkbank
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Degerleme uzerindeki etki ve Goriiniim

Oniimiizdeki ceyreklerde kar giiclenecek. Bankanin son geyregi 50 baz puanlik marj artisiyla kuvvetli gegmeye aday.
Ana faaliyet gelirlerindeki bu gucli seyir beklenen karsilik gider artislarini fazlasiyla telafi edecek. Bunun yaninda
Uclincu ceyrekte faaliyet giderlerindeki bir defalik etkinin normalize olmasi da karliligi destekleyecek bir diger unsur
olarak 6n plana cikiyor. Sonuglarin beklentiler civarinda geldidi icin 6nemli bir fiyat hareketi yaratmasini
beklemiyoruz.
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Goreceli Getiri / Oneriler

IS YATIRIM

110 4 TI

o

L

100

90 ol

1

e
Al

80

70

60

AL

")";"I’IT

W

Al
Al
AL

W T
59

[t

50

01/16
02/16
03/16
04/16
05/16
06/16
07/16
08/16
09/16
10/16

Sirket Sayisi

11/16

12/16
01/17
03/17
04/17
05/17

06/17

07/17
08/17
09/17
10/17
11/17
12/17
01/18
02/18
03/18
04/18
05/18
06/18 -
07/18
08/18
09/18
10/18
11/18
12/18
01/19
02/19
03/19
04/19
05/19
06/19
07/19
08/19
09/19
10/19
11/19

— HALKB Goreceli BIST-100

Takip Listesi Dagilimi

10
8

=AL

= TUT B SAT

= GG = QY

6
4
2
0 EEEE ]
0 X 550 cC 5 D
EZ22E88EL
© 2c B T T QL o
EGS8I23gLSrE
O >@ 22F x
T.3PEDZ
Toes & FTOQ
w O £ © =
c 8 c > €
£ 5 =
© a2
— o

Tahmini F/IK & Gergeklesen F/K
7.00

6.00
5.00
4.00
3.00
2.00
1.00
0.00
COBCONS OB I R i )
O O O O O O o o
AN AN AN AN N N N N
AN - d O O F
- - - O O ©O O o
N3 2% =8
- O N «— O O (N «
— Tahmini F/K
Kaynak: Is Yatirim

| HEEEN ]
X = @© c © = O X > =5 O O @ X
‘5‘«75'09:2325,'5%-%%‘:92>§9t‘£
X558 202029280 =2 S0
30 D8 c2FVPFT0ECHFTELE LD
w TSI oL =—22F ST >HE
D 192} - - ®© =0 s 0 x ©
= o = [ = [} oI5 o
= g 2 = a B = 5
iz = S 7. ] g £ o =AL
3 < F o & = = GOZDEN GEGIRILIYOR
= =) < 3 ONERIMIZ YOK

o B SAT

Tahmini F/DD & Gerg¢ F/DD
2222222222 PR 22222222222 R2RQR
S SRR EEEEE O O O O O O O O O O O O O O O O O O
T AN AN AN AN N N AN NN AN AN N N NN N N NN
N BV © M N~ 0 O O O B e T
O O O O 0O O O O v + ~ N NN — N OO MO ¥ 1B BV © I~ N~ 0 0O O O
= S S S S S S - = ~ - - O O O O O O O O O © O © © ™
T ITZFEREEE 2B S K ® 0 B - A A DT IO O O O K B XD
2N T e 8 s e = @ 5 L2IZISsNLEZITEBLEELEEREE
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Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler
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. Tim veriler, Is Yatirm
Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan s Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




