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Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 15,20 F/K (Cari): 3,0

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanms Fiyat1 (TL) 7,7 F/DD (Cari): 0,4

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17 Ceyreksel % 117 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 1.969 2.038 -3% 2.282 -14% 1.957 1%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 406 468 -13% 537 -24% 423 -4%

Net Donem Kar 790 715 10% 1.219 -35% 772 800 2% -1%
Net Faiz Marji 2,59% 2,86% -0,3 yp 3,92% -1,3yp 2,56% 0,03 yp

ort. Ozkaynak Karliigi 13,2% 15,5% -2,3yp 14,3% -1,1yp 12,6% 0,6 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens s

Beklentilere paralel sonuclar (=)

Halk Bankas1 2018 yil1 ilk ceyrek icin hem bizim hem de Research Turkey konsensiis
tahminlerine paralel 790 mn TL net kar agikladi. Bu rakam bir onceki ceyrege gore %10
artisa, bir onceki yilin ayni donemine gore ise %35 diisiise isaret etmektedir. Ceyreksel
bazda bankanin net faiz ve net iicret & komisyon gelirlerindeki gerilemeye karsin, diger
faaliyet gelirlerindeki artis ve faaliyet giderlerinde goriilen diisiis 1C’de net kar1 olumlu
etkiledi. Banka ilk ceyrekte ihtiyatlilik politikasi ¢ercevesinde 70 mn TL serbest karsilik
ayirmistir. Banka’nin ilk ceyrekte kredi biiyiimesi TL tarafta goriilen artisin destegi
(%6,6) ile sektor ortalamasinin lizerinde gerceklesirken, mevduat biiyiimesi ise %3,6 ile
daha zayif kaldi. Aciklanan sonuglar hem bizim ve hem de piyasa beklentilerine paralel
gerceklesti. Bu nedenle 1C18 sonuglarinin hisse iizerine etkisini notr olarak
degerlendiriyoruz. Halk Bankasi icin 15,20 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel
Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.

e Halk Bankasi’min 1C’de TL tarafta goriilen %7,5’lik biiylimenin destegi ile toplam kredi
hacmi bir oOnceki ceyrege gore sektor ortalamasinin iizerinde %6,6 biyiime
gostermistir. Banka, YP tarafta ise sektor ortalamasinin altinda %0,5 civarinda kredi
biiylimesi elde etti. 1C’de yilsonuna gére KOBi segmentinde goriilen biiyiimenin etkisi
bankanin 2017 sonunda %9,5 olan pazar pay1 %9,7’ye ulasmistir. Halk Bankasi’nin 1C
toplam mevduat biyiimesi ise %3,6 ile kredi buyumesinin altinda gerceklesmis olup,
bu da kredi-mevduat oraninin %105’den %108 seviyesine cikmasina neden olmustur.

e 1C’de temel olarak hizli artis gosteren fonlama maliyetleri ile TL kredi-mevduat
farkindaki daralma nedeniyle Banka’min net faiz gelirleri bir 6nceki ceyrege gore %3,4
dusus gostererek 1,97 mlr TL ile beklentimize paralel gerceklesti. Bunun yani sira
1C’de Banka’nin net iicret & komisyon gelirleri bir onceki ceyrege gore %13 gerileme
gostermesine karsin, karsilik giderlerinin iptali nedeniyle artis gosteren diger faaliyet
gelirleri ve net ticari kar olusmasi toplam bankacilik gelirlerindeki dustisui sinirladi.

e Halk Bankasi’nin ilk ceyrekte Takipteki Krediler Oran1 (TKO) %2,9’dan %2,8 diizeyine
gerilerken, takipteki krediler karsiik oram (3. Asama) %79,5 duzeyine yukseldi. TFRS
9 gecis slirecinin bankanin 6zkaynaklarina 292 mn TL gelir yonlu etkisi olurken, donem
icinde toplam beklenen zarar karsilik giderleri, birinci asama 96,5 mn TL, ikinci asama
19 mn TL, Uclinci asama 277 mn TL olmak ulzere, 392 mn TL seviyesinde
gerceklesmistir. Ayrica banka bu donem TFRS 9 standandi kapsaminda olusturulan
modele yonelik gostergelerde olusabilecek dalgalanmalar icin ihtiyatlilik politikas
cercevesinde 70 mn TL tutarinda serbest karsiik ayirmistir.  Ayrica Banka, Yildiz
Holding ile devam eden gorusmeler nedeniyle ilgili kredileri birinci grupta tutmaya
devam ettigini aciklarken, TFRS 9 standardina gecis nedeniyle sektordeki genel seyre
paralel grup 2’deki kredilerin toplam kredilere oran %2,5’den %3,7 diizeyine cikmistir.

e Banka’nin ilk ceyrekte sermaye yeterlik rasyosu cogunlukla TL’deki deger kaybinin (64
bp) etkisi ile %14,2’den %13,4 diizeyine geriledi.

e Halk Bankasi hisseleri son 1 ayda BIST 100’e gore %5,3, banka endeksine gore %6,3
daha kotu performans gostermistir. Halk Bankasi icin 15,20 TL hedef fiyat ile kisa
vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.
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BDDK Solo Gelir Tablosu Aciklanan | 1C18 Beklenti | Sapma %
(mn TL) 1C18 4C17 Ceyreksel % 1G17 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 1.969 2.038 -3,4% 2.282 -14% 1.957 1%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 406 468 -13% 537 -24% 423 -4%
Net Ticari Kar/Zarar 30 -51 a.d. 70 -57% 30 -1%
Diger Faaliyet Gelirleri 248 190 30% 149 66% 227 9%
Toplam Bankacilik Gelirleri 2.654 2.644 0% 3.038 -13% 2.637 1%
Faaliyet Giderleri (-) 1.198 1.267 -5% 1.021 17% 1.184 1%
Karsilik Oncesi Kar 1.455 1.378 6% 2.017 -28% 1.453 0%
Karsiik Giderleri (-) 463 419 11% 471 -2% 464 0%
Temetti ve Diger Gelirler 0 5 -98% 0 63% 0 49%
Vergi Oncesi Kar 992 964 3% 1.546 -36% 990 0%
Vergi 202 248 -19% 327 -38% 218 -7%
Net Donem Kar 790 715 10% 1.219 -35% 772 800 2% -1%
Bilanco (Mn TL) 3A18 12A17 Ceyreksel % 3A17 Yillik %

Nakit ve Bankalar 40.680 42.467 -4% 34.979 16%

Para Piyasalarindan Alacaklar 3.838 1.259 205% 0

Menkul Degerler Portfoyi 50.358 49.265 2% 35.864 40%

Krediler (Net) 215.384 203.464 6% 168.447 28%

Donuk Alacaklar (net) -502 1.327 a.d. 1.317 a.d.

Ortaklik Yatirimlari 4.085 3.960 3% 3.205 27%

Maddi Duran Varlklar 2.956 2.536 17% 2.318 28%

Maddi Olmayan Duran Varlklar 104 114 -9% 85 22%

Diger Aktifler 2.735 2.287 20% 2.932 -7%

Toplam Aktifler 320.140  305.351 5% 247.830 29%

Mevduat 200.227 193.227 4% 157.825 27%

Para Piyasalarina Borglar 43.532 34.608 26% 23.650 84%

Alinan Krediler 15.402 17.018 -9% 18.783 -18%

ihrac Edilen Menkul Degerler 12.348 11.355 9% 13.099 -6%

Karsiliklar 1.411 3.449 -59% 3.185 -56%

Sermaye Benzeri Krediler 1.003 1.004 0% 0

Diger Yikumlulikler 19.820 19.313 3% 8.488 133%

Toplam Yiikiimliiliikler 293.742  279.974 5% 225.030 31%

Ozkaynaklar 26.398 25.377 4% 22.800 16%

Toplam Pasifler 320.140 305.351 5% 247.830 29%

Rasyolar 1C18 4C17 Ceyreksel % 1C17 Yillik %

Net Faiz Marji (Ceyreksel) 2,59% 2,86% -0,3 yp 3,92% -1,3 yp

Ort. Aktif Karliigi 1,1% 1,4% -0,2 yp 1,4% -0,3yp

Ort. Ozkaynak Karliigr 13,2% 15,5% -2,3yp 14,3% -1,1yp

Gider/Gelir Oram 45,2% 43,5% 1,7 yp 33,6% 11,6 yp

Faaliyet Giderleri/Ort. Aktifler 1,7% 1,7% Oyp 1,9% -0,2 yp

Takipteki Krediler Orani 2,8% 0,0% 2,8 yp 3,2% -0,4 yp

Takipteki Krediler Karsilk Orani- 3.As  79,5% 78,3% 1,2yp 76,4% 3,1yp

Net Risk Maliyeti 0,4% 0,6% -0,2 yp 1,0% -0,6 yp

Sermaye Yeterlilik Oram 13,4% 14,2% -0,8 yp 13,6% -0,2 yp

Kredi/Mevduat Orani 108% 105% 3,2yp 106% 1,9 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsens lis

Not: 2018 verileri TFRS 9a gore diizenlenmis olup, 2017 yili mali tablolarinda yeniden diizenleme yapilmamistir.

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindiir Sayfa2 /3



Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Sezai SAKLAROGLU

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK
Mehmet Emin ZUMRUT

Direktor - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Midur Yardimcis Teknik Strateji, Cimento, Cam
SELAHATTIN.AYDIN@vakifyatirim.com.tr

Mehtap ILBI Midur Yardimcis Enerji, Telekomunikasyon, Havacilik,
MEHTAP.ILBl@vakifyatirim.com.tr Taahhiit, Kicik ve Orta Olcekli Sirketler
Tugba SAYGIN Kidemli Analist Bankacilik, Sigortaciik, GYO
TUGBA.SAYGIN@vakifyatirim.com.tr

Serap KAYA Kidemli Analist Otomotiv, Beyaz Esya, Demir Celik,
SERAP.KAYA@vakifyatirim.com.tr Perakende, G]da-igecek

Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, Sabit Getirili
NAZLICAN.SAHAN@vakifyatirim.com.tr Menkul Kiymetler

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 35 77

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun (ictincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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