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4C20 Bilango Degerlendirmesi

4C20 beklenti - gerceklesme Hisse Performansi Marjlar

milyon TL Gercek Anket Ak Yat. 1yl %
Net faiz geliri 2.271 - 2.462 3ay 3%
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Net faiz marji %1,4 - %1,6 1ay 1%
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Ozkaynaklar 42.931 - 42.183 M Kredi risk maliyeti M Net faiz marji

Hazine gelirleri ve TUFE katkisi kredi — mevduat getirisindeki daralmayi karsiladi

Halkbank 4C20 net karini 6nceki geyrege gore %62 artigla 510 milyon TL olarak agikladi. Bu tutar tahminimiz ve medyan analist
tahmini ile ayni diizeyde. Kredi-mevduat getiri makasindaki sert daralmaya ragmen, net karin 6nceki ceyrege gére artmasi (i) TUFE’ye
endeksli menkul kiymet degerlemesinde enflasyon etkisinin %8,5’ten sene sonu enflasyonu olan %14,6’ya ¢cikmasindan, ve (ii) TL'deki
degerlenme sonucu acik YP pozisyonu ve diger kalemlerden 585 milyon TL Hazine geliri yazilmasindan (3¢20’de 3,0 milyar TL Hazine
zarari) kaynaklandi. Bu sonugla bankanin 2020 net kari 2,6 milyar TL olurken, 6z kaynak getirisi %5,7den %6,8’e yiikseldi.

- Banka 4G20’de TUFE’ye endeksli tahviller harig tutulursa, 0,9 milyar TL kadar net faiz zarari kaydetti (tahminimiz -0,2 milyar TL).
Ancak TUFE katkisi ile enflasyona endeksli tahvil geliri 3,2 milyar TL ile beklentimizi asti ve farki biyiik dlciide kapatti. 4C20’de
TUFE’ye endeksli tahvil getirisinin ilk dokuz aydaki 2,6 milyar TL diizeyinde olacagini ngérmiistiik. Béylece swap dahil net faiz mariji
son geyrekte %1,4 (enflasyona endeksli tahviller harig -%0,6), 2020’de %3,2 (2019’a gére 150 baz puan artis) oldu. Banka 2021’de
net faiz marjinda 100 baz puan daralma 6ngoriiyor.

Diger taraftan sorunlu kredilerin sinirli artisi ve yakin izlemedeki kredilere ayrilan karsilik oraninin diismesi ile 4C20’deki net karsihk
gideri (tahsilat etkisi dahil) dnceki ¢ceyrege gore %38 diiserek 0,8 milyar TL oldu. Yillik bazda net karsilik gideri iki katina ¢ikarak
2020’de 6,0 milyar TL oldu. Buna gore net kredi risk maliyeti 99 baz puandan 2020’de 152 baz puana g¢ikti. Banka 2021’de briit
kredi risk maliyetinde 100 baz puan gerileme 6ngoriiyor. Modelimizde 30 baz puan kadar gerileme 6n gorliyoruz.

Yorum: Halkbank net faiz marjinda ve kredi risk maliyetinde 100 baz puanlik daralma ile 2021’de 6z kaynak karliliginin %10’u
asmasini éngoriiyor. Bankanin 2021 ongorilerinin ardindan net kar tahminimizi 2021 igin %85 artirarak 2,6 milyar TL'ye
yiikseltiyoruz. 2022 kar tahminimiz ise 5,2 milyar TL olarak korunuyor. Buna gére bankanin 6z kaynak getiri orani sirasiyla %6 ve
%10-11 araliginda olacak gibi gériiniiyor. Modelimiz bankanin beklentilerine gére daha temkinli net faiz marji ve net kredi riski
oranlarina sahip. Hisse igin 12 aylik fiyat hedefimiz 6,50 TL diizeyinde ve ‘N6tr’ gériisiimiizii koruyoruz.

Temel finansallar, mn TL 4C20 4C19 Yillik artig 3C20 Cyrk art. 2020 2019 Yil art.
Net faiz geliri (swap dahil) 2,271 2,969 -23.5% 5,436 -58.2% 17,635 6,809 159.0%
Net Kar 510 797 -36.0% 315 61.9% 2,600 1,720 51.1%
Krediler 432,827 293,288 47.6% 437,735 -1.1% 432,827 293,288 47.6%
Menkul Kiymetler 159,200 102,734 55.0% 157,898 0.8% 159,200 102,734 55.0%
Musteri mevduati 422,305 270,138 56.3% 404,416 4.4% 422,305 270,138 56.3%
Ozkaynaklar 42,931 32,197 33.3% 41,674 3.0% 42,931 32,197 33.3%
Net Faiz Mariji 1.4% 2.8% -137bps 3.6% -218bps 3.2% 1.7% 151bps
Net kredi riski 74bps 120bps -46bps 123bps -49bps 152bps 99bps 53bps
Sorunlu kredi orani 3.5% 5.1% -160bps 3.7% -15bps 3.5% 5.1% -160bps
SYR 14.9% 13.7% 120bps 15.1% -19bps 14.9% 13.7% 120bps
0z kaynak karhlig 4.8% 10.2% -539bps 3.0% 180bps 6.8% 5.7% 106bps
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S$. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmigtir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanularak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanlisligindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim Snerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig1 hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt

sOzlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-

mail yoluyla alinmasi durumunda virtis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1

Lutfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz



