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2018 1.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Kar beklentilere paralel gergeklesti. Halkbank yilin ilk geyreginde TL
790mn solo net kar agikladi. Agiklanan kar rakami bizim beklentimiz olan TL
821mn ve piyasa beklentisi olan TL800mn ile uyumlu. Bankanin 6z kaynak
karlhihgr %12,4 gerceklesse bile, dénem icinde ayrilan TL70mn serbest
karsihga gore dizeltiimis 6z kaynak karliigi %13,5 seviyesinde. Ceyrekte
marj baskisi 2017 sonunda toplanan yiksek maliyetli mevduat yizinden
devam ederken, marjlarin ayrica diisiik TUFEX gelirlerinden de olumsuz
etkilendigini goériyoruz. Bununla beraber bankanin aktif kalitesinin son
derce iyi muhafaza edildigini, gerek takibe atilan krediler gerekse tahsilat
performansinin gérece olarak son derece iyi oldugunu séyleyebiliriz. Ucret
ve komisyon gelirlerinin geyrekte disuk performansi ise gelir yapisindaki en
g6ze c¢arpan noktalardan bir tanesi.

Son Geyrekte One Gikanlar

Ceyrekteki kredi biiyiimesi kuvvetli gergeklesti. Halkbank yilin ilk
ceyreginde sektor ortalamasi olan %4.7’den dahai iyi bir performansla
kredilerini %6,6 artirmayi basardi. TL Kobi ve sirket kredisi agirlikli bu
biyimede KGF kredilerinin de etkili oldugunu belirtmemiz gerekir. Mevduat
tarafinda ise sektdr blylimesinin altinda kalinmasinin nedeni ise maliyetli
blylk Olgekli mevduat musterilerinin yliksek maliyetlerine katlaniimak
istememesi olarak gosterilebilir. Her ne kadar net faiz marji ylksek TL
mevduatlar ve diisik TUFEX gelirleri nedeniyle30 baz puan diisse de
yonetim 2018 icin yillk bazda yatay olarak hedeflenen net faiz mariji
hedefini koruyor.

Komisyon gelirlerinin zayifligi dikkat ¢ekiyor. Sektér ortalamalarinin
Uzerinde bir kredi blylimesi sergilenmesine ragmen bunun {cret ve
komisyon gelirlerine yeterince yansitilamamasi olduk¢a dikkat cekici.
Bankanin yeterince Ucret ve komisyon Uretmeyen TL kurumsal krediler gibi
alanlarda hizli buyimesi ve perakende kredilerin yavasghdr bunun bir
aciklamasi olabilir. Tim yil igin verilen %10-12 komisyon gelir artis hedefi
halen korunuyor.

Yiksek aktif kalitesi korundu. Halkbank’in ilk ¢ceyrekte dikkat gceken en
basarli performansi yiksek bir seviyede tutulan ve korunan aktfi kalitesi
olarak ozetlenebilir. Gerek takibe atilan krediler oraninin 30 baz puan gibi
sektdre gore ¢ok disiik dizeyde olusu gerekse yiksek tahsilat performansi
bankay! sektdr trendlerinden ayristiran énemli bir gelisme. Risk maliyetinin
54 baz puan gibi disik bri dizeyde kalmasi dikkat ¢ekici. Bununla beraber
yakin izleme kredilerinin toplama orani ise UFRS 9 etkisiyle %2.5
dizeyinden %3.7 dizeyine ¢ikmis durumda.

Faaliyet giderleri kontrol altinda. Her ne kadar ilk ¢ceyrekte yillik hedef
olan %14 uzerinde bir faaliyet gider blyumesi yasansa da (%17), bunun
onemli kismi emeklilere 6denen bir defalik TL 50mn tutarindaki promosyon
giderinden kaynaklaniyor Oniimiizdeki ceyreklerde bunun hedefe
yakinsayacagdini dusunulyoruz.

Degerleme uzerindeki etki ve Goriiniim

Gergeklesen karin beklentilere yakin olmasi nedeniyle énemli bir piyasa
tepkisi beklemiyoruz. Bunun yaninda sektoér trendlerinin aksine olumlu
seyreden aktif kalite gérinimi bankanin sonuglarindaki en ¢arpici
noktalardan biri konumunda. Zayif Ucret bve komisyon Uretiminin
onuimuzdeki c¢eyreklerde dlzelerek bankanin karlihdina olumlu katki
yapmasi beklenebilir. Ayrica ikinci ¢eyrekten baslayarak marjlarda bir
kuvvetlenme bekliyoruz.
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Yukselme Potansiveli*  71%
Kodu HALKB
Fiyat Bilgileri TL uUsD
Kapanis 10 05 2018 7.70 1.80
12 Aylk Hedef Fiyat TL 13.14 3.71
12 Aylk Onceki Hedef Fiyat TL  15.70 417
Piyasa Degeri (mn) 9,625 2,252
Halka Agik PD (mn) 4,704 1,100
Ortalama Islem Hacmi (3Ay) 326.4 81.1
Hisse sayisi (mn) 1,250
Takas Saklama Orani (%) 48.87
Carpanlar 2018T 2019T
F/IK 24 1.9
PD/DD 0.3 0.3
PD/Mevduat 0.0 0.0
Fiyat Performansi (%) 1Ay 3Ay 12Ay
TL -20 -18 -36
ABD $ -24 -27 -46
BIST-100 Relatif -12 -8 -40
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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BIST'e goreceli performans

Kaynak : BIST/Is Yatirim tahminleri

Tahmini F/DD & Gergeklesen F/DD

Tahmini F/K & Gergeklesen F/K
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Kaynak : BIST/Is Yatirim tahminleri

Gerg F/IK

Tahmini F/K

Kaynak : BIST/Is Yatirim tahminleri

Takip Listesi Oneri Dagilimi (%)

Sektorel Oneriler

Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler Is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve
tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Is
Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile
ortaya cikabilecek hatalardan Is Yatinm Menkul Degerler A.$. sorumlu degildir.




