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Kisa Vadeli Oneri Endekse Paralel Getiri Hedef Fiyat (TL) 14,35 F/K (Cari): 4,1

Uzun Vadeli Oneri AL Kapanis Fiyat1 (TL) 12,04 F/DD (Cari): 0,5

BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Aciklanan Beklenti | Sapma %

(mn TL) 4C16 3C16 Ceyreksel % 4C15 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 1.978 1.881 5% 1.481 34% 1.992 -1%

Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 415 344 20% 308 35% 369 12%

Net Donem Kar 363 630 -42% 648 -44% 680 630 -47% -42%
Net Faiz Marji 3,70% 3,80% -0,1yp 3,26% 0,4 yp 3,73% -0,02 yp

ort. Ozkaynak Karlilig 12,6% 14,8% -2,2 yp 12,9% -0,3 yp 13,9% -1,3yp

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

Artan karsilik giderleri nedeniyle beklentinin altinda net kar (-)

Halk Bankas1 4C16 icin 680 mn TL olan beklentimizin %47, Research Turkey konsensiis
tahminlerinin ise %42 altinda 363 mn TL (C/C: -%42,Y/Y: -%44) net kar agiklad1. Aciklanan
sonuglar hem bizim ve hem de piyasa beklentilerinin oldukg¢a altinda gerceklesti. Bankanin
4¢’de toplam bankacilik gelirlerinin beklentimizden %4 daha iyi gerceklesmesine karsin,
437 mn TL ile tahminlerimizin iizerinde karsilik ayirmasi net karda asag1 yonlii sapmaya
neden oldu. Bu nedenle 4C16 sonuglarin hisse Uzerine etkisini negatif olarak
degerlendiriyoruz. Halk Bankasi icin 14,35 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel
Getiri”, Uzun Vadede ise “AL” 6nerimizi koruyoruz.

e Halk Bankasi’nin 4C’de toplam kredi hacmi bir onceki ceyrege gore beklentimize
paralel %9,5 bilyime kaydetti. Bu donemde sektore paralel $ bazinda YP kredilerde
ceyreksel bazda hafif daralma goriilirken, TL kredilerde ise blyiume %6,0 olarak
gerceklesti. Detay baktigimizda, Banka’nin 4C’de konut kredilerinde ceyreksel bazda
%10,6 artis ile pazar payr %8,9’dan %9,3’e cikarken, toplam kredilerde pazar payi
%8,8’den %8,9’a yikseldi. Bankanin 2016 yii genelinde kredi bliyiimesi %24,9 ile yil
sonu icin %16,0 olarak biitcelenenin oldukca uzerinde gerceklesti. Genel olarak
Banka’nin yil boyunca sektor ortalamasi lizerinde kredi biiyiime performansini ve
pazar payi artisini olumlu buluyoruz. Ayrica Halk Bankasi’nin 4C mevduat buiyimesi
ise TL tarafta %2,5’lik daralmaya karsin, YP’de goriilen ($) %12,2’lik gliclu artisin etkisi
ile toplamda %9,2 ile sektor ortalamasinin hafif Uzerinde gerceklesti.

e Halk Bankasi’nin 4C’de ilave 437 mn TL karsihk ayirmasi (182 mn TL ilave ozel
karsihk gideri, 256 mn TL ilave genel karsihk gideri) temel olarak net kar
tahminimizde asag: yonlii sapmaya neden oldu. Banka 3C’de 2017 yilinin basindan
itibaren bazi kredi tiirleri (gayrinakdi krediler, KOBI ve ihracat kredileri vb.) icin genel
karsiik oranlarinin artmasina bagli olarak hazirlik amacl ilave 445 mn TL karsilik
ayirmisti. Ayrica 4C’de 437 mn TL’lik karsilik giderini hari¢ tuttugumuzda net karda
ceyreksel bazda %26,9 artis goriiliirken, diizeltilmis 6zkaynak karliigini ise %14,7
olarak hesapliyoruz. (6zkaynak karliigi: %12,6)

e Banka’nin 4C’de Net Faiz Gelirleri (NFG) ceyreksel %5 artis gostererek 1,98 mlr TL ile
beklentimize paralel gerceklesti. Bu donemde kredi-mevduat farkindaki iyilesmenin
devam etmesine karsin, TUFE’ye endeksli menkul kiymet gelirlerinde bir onceki
ceyrege gore hafif gerilemesinin de etkisi ile NFG’deki artis sinirli kaldi. Boylece
bankanin net faiz marji (NFM) 4C’de bir 6nceki ceyrege gore 9 bp disiis kaydetti.
2016 yili genelinde ise yilllk bazda NFG artis1 %23 ile banka yonetimi tarafindan
biitcelenenin (+%12,0) lizerinde gerceklesti.

e  4C’de Banka’nin net licret & komisyon gelirleri bir 6nceki ceyrege gore %20 gibi giiclu
artis gostererek 415 mn TL ile beklentimizin %12 lzerinde gerceklesti. 2016 yili
genelinde ise bu gelirler hesap isletim lcretlerinin alinamamasina karsin yillik bazda
%15 artarak sektor ortalamasinin lzerinde buyume gostermistir. Banka yonetimi
tarafindan 2016 icin %17 artis olarak butcelenmisti.

e Banka’nin 4C’de toplam faaliyet giderlerinin mevsimsel olarak bir onceki ceyrege gore
%17 artis gostermesi net kar beklentiye paralel olumsuz etkileyen diger faktorlerden
oldu. Aynica 2016 yili genelinde ise faaliyet giderleri yillik bazda %11 ile biitcelenenin
altinda artis gostermis oldu.
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e 4C16’da Banka’nin Takipteki Krediler Oram (TKO) %3,17 ile beklentimizin hafif
uzerinde gerceklesti. Aym dénemde tuketici kredilerinde TKO %2,5 seviyesinde
kalirken, KOBI segmentinde ise onceki ceyrekte %2,2 olan TKO %2,4 seviyesine cikt1.

e Banka yonetimi tarafindan Ocak ayinda yapilan agiklamada, 2017 yiinda %15 kredi
biiyiimesi, %13 mevduat bilyiimesi, yaklasik %1,5 aktif karliig1, %16 dzkaynak karliigi,
net faiz marjinda yatay seyir, %15 net Ucret & komisyon gelirinde artis, %15,0
seviyelerinde Sermaye Yeterlilik Rasyosu 6ngoriildiigii duyurulmustu.

e Halk Bankasi icin 14,35 TL hedef fiyat ile kisa vadede “Endekse Paralel Getiri”, Uzun
Vadede ise “AL” onerimizi koruyoruz.

Vakif Yatinnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir butundir. Sayfa2 /3



4C16 Finansal Sonuclar1| Halk Bankasi Vak,f Yan”m

14 Subat 2017 Sal

BDDK Solo Gelir Tablosu | Aciklanan | 4C16 Beklenti | Sapma %
(mn TL) 4C16 3C16 Ceyreksel % 4C15 Yillik % 2016 2015 Yillik % VKY Kons. VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 1.978 1.881 5% 1.481 34% 6.957 5.663 23% 1.992 -1%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 415 344 20% 308 35% 1.375 1.194 15% 369 12%
Net Ticari Kar/Zarar 51 61 -17% 91 a.d. 150 -262 a.d. 15 235%
Diger Faaliyet Gelirleri 103 67 53% 93 11% 573 862 -34% 72 44%
Toplam Bankacilik Gelirleri 2.547 2.354 8% 1.791 42% 9.055 7.457 21% 2.448 4%
Faaliyet Giderleri (-) 1.063 909 17% 904 18% 3.864 3.489 11% 1.062 0%
Karsilik Oncesi Kar 1.484 1.446 3% 887 67% 5.191 3.969 31% 1.386 7%
Karsiik Giderleri (-) 936 631 48% 88 962% 2.106 1.302 62% 515 82%
Temettii ve Diger Gelirler 0 7 a.d. 0 a.d. 267 189 42% 0

Vergi Oncesi Kar 548 886 -38% 799 -31% 3.352 2.856 17% 872 -37%
Vergi 185 256 -28% 151 23% 793 540 47% 192 -4%
Net Donem Kar 363 630 -42% 648 -44% 2.558 2.315 10% 680 630 -47% -42%
Bilango (Mn TL) 2016 9A16 Ceyreksel % 2015 Yillik %

Nakit ve Bankalar 31.660 27.848 14% 25.838 23%

Para Piyasalarindan Alacaklar 0 0 0

Menkul Degerler Portfoyii 33.576 31.202 8% 28.155 19%

Krediler (Net) 157.178 143.462 10% 125.799 25%

Takipteki Alacaklar (net) 1.176 1.151 2% 946 24%

istirakler 3.146 2.919 8% 2913 8%

Maddi Duran Varliklar 2.314 2.112 10% 2.099 10%

Maddi Olmayan Duran Varlklar 89 84 6% 77 15%

Diger Aktifler 2.301 2.542 -9% 1.901 21%

Toplam Aktifler 231.441  211.319 10% 187.729 23%

Mevduat 150.263 137.594 9% 122.146 23%

Para Piyasalarina Borglar 17.847 13.842 29% 8.410 112%

Muhtelif Borglar 18.968 17.062 11% 20.262 -6%

ihrac Edilen Menkul Degerler 12.434 10.873 14% 8.905 40%

Karsiliklar 3.668 3.266 12% 2.556 43%

Sermaye Benzeri Krediler 0 0 0

Diger Yukumlilikler 6.944 7.309 -5% 6.025 15%

Toplam Yiikiimliiliikler 210.124  189.947 11% 168.305 25%

Ozkaynaklar 21.317 21.372 0% 19.424 10%

Toplam Pasifler 231.441  211.319 10% 187.729 23%

Rasyolar 4C16 3C16 Ceyreksel % 4C15 Yillik %

Net Faiz Marj1 (Ceyreksel) 3,70% 3,80% -0,1 yp 3,26% 0,4 yp

Ort. Aktif Karliigi 1,2% 1,5% -0,2 yp 1,3% -0,1yp

Ort. Ozkaynak Karliigi 12,6% 14,8% -2,2 yp 12,9% -0,3 yp

Gider/Gelir Orani 42,7% 43,0% -0,4 yp 46,8% -4,1yp

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

Takipteki Krediler Orani 3,2% 3,1% 0yp 3,1% 0,1yp

Takipteki Krediler Karsiik Oran 77,1% 75,1% 2yp 76,2% 0,9 yp

Briit Risk Maliyeti 0,8% 0,6% 0,2yp 0,7% 0,1yp

Sermaye Yeterlilik Oran 13,1% 13,5% -0,4 yp 13,8% -0,8 yp

Kredi/Mevduat Orani 105% 105% 0,3yp 104% 1,6 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
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda dedildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy 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 ticlincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.



http://www.vakifyatirim.com.tr/vakifyatirim.aspx?blm=5
mailto:vkyarastirma@vakifyatirim.com.tr

	VKY_FA_HALKB_4Q16_edited
	VKY_FA_AKBNK_4Q16_KUNYE
	VKY_GB_01022017


