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Halkbank, yilin ikinci ceyreginde beklentilerin
tizerinde 886 milyon TL konsolide olmayan net kar
aciklamistir. Aciklanan rakam ceyreksel yiizde 30,
yillik kumule ylizde 27 artisa isaret etmektedir.
Halkbankasi’nin cekirdek gelirleri, TUFE’ye endeksli
menkul kiymet getirilerinin mevsimsel olarak
dismesinin  olumsuz  etkisine ragmen kredi
getirisi/mevduat maliyeti makasinin 33 baz puan
genislemesiyle yiizde 4 artrmstir. Ayrica, komisyon
gelirlerinde yuzde 11 artis gorilmektedir. Bu ceyrek,
net faiz marji yatay kalmistir. Karsitik giderleri, yeni
sorunlu kredi girislerindeki artis nedeniyle gecen
ceyrege benzer vyilksek seyretmistir. Faaliyet
giderlerinde personel dis1 giderlerin baskisindan
dolayr geri cekilme simirli kalmistir. Visa birlesmesi
kaynakli  gelirler (yaklastk  73mnTL) karliigi
desteklemistir. Ozel karsilik oram yiizde 76 olarak
korunmustur. Swap kullanilmamasinin olumlu etkisi
sermaye piyasasi islem kar1 olarak yansimistir.
Sorunlu kredi tahsilatlar1 da bir miktar artarak yeni
sorunlu kredi girislerinin yiizde 41’ini karsilamistir
(1C16: ylizde 39).

ikinci ceyrek sonuclar1 neticesinde 2016 yil sonu
karliik bilyime beklentimizi yillk ylizde 13, 2017
icin ise ylizde 6 olarak koruyoruz. Buna bagli olarak,
hisse icin yizde 15,5 sermaye maliyeti, yiizde 5 uzun
vadeli buylime oraniyla Gordon Bilyime Modelini
kullanarak hesapladigimiz 12 aylik hedef fiyatimizi
11,13TL; tavsiyemizi ise “AL” olarak koruyoruz.
2016 tahmini 0,5 fiyat/defter degeri ve 3,8
fiyat/kazanc oram ile islem goren Halkbank rakip
bankalara gore sirasiyla ylizde 32 ve yiizde 43
iskontoludur. Sirketin 2016 tahmini sermaye getirisi
yuzde 13 olup 3 yillik bilesik kar bilyime beklentimiz
ise yluzde 8’dir.

Hedef Fiyat: 11,13 TL

HISSE DETAYLARI

Reuters HALKB.IS

Bloomberg HALKB.TI

Ginlik Ort. Hacim (000) 275.9

Halka Aciklik Orani (%) 49%

Mevcut Piyasa Degeri (TL mn) 10,013

Mewvcut Piyasa Degeri ($ mn) 3,360

$/TL 2.98

Mevcut Hisse Fiyat 7.98

12Ay Hedef Fiyati 11.13

Hisse Senedi Sayisi (mn) 1,250

52-Haftalik DUsUk/YUksek 7.35-12.47

IMKB-100 Agirlik 3.02

Beta 1.42

ORTAKLIK YAPISI

Ozellestirme idaresi 51.1%
L 2014 2015 2016T  2017T
Net Kar (mn) 2205 2315 2624 2,782
Bankacillk Gelirleri (mn) 6720 7,457 8180 9,09
Hisse basina kar 1.8 1.9 2.1 22
Hisse basina temetti 0.2 0.2 0.2 0.3
Net Faiz Marji (%) 4.2 3.9 3.7 338
FIK (x) 8.0 6.8 3.8 36
F/DD (x) 11 0.8 05 0.4
Temettil Verimi (%) 1.6 14 2.3 39
Sermaye Getirisi (%) 144 129 134 133

Kaynak: Sirket Finansallari, Seker Yatinm Arastirma
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HALKB - Ozet Gelir/Gider Tablosu

mn TL - Konsolide olmayan 2C16 1C16 AC-C 2C15 AYillik
Faiz Gelirleri 4,021 3,945 2% 3,398 18%
Kredilerden Alinan Faizler 3,461 3,218 8% 2,679 29%
Menkul Kiymetlerden Alinan Faizler 523 689 -24% 710 -26%
Diger Faiz Gelirleri 37 38 -4% 9 295%
Faiz Giderleri 2,449 2,419 1% 1,878 30%
Mevduata Verilen Faizler 2,002 2,004 0% 1,501 33%
Alinan Kredilere Verilen Krediler 87 87 -1% 72 20%
Para Piyasasi Islemlerine Verilen Faizler 215 176 23% 171 26%
ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 128 123 4% 112 14%
Diger Faiz Giderleri 17 29 -4M% 21 -20%
Net Faiz Gelirleri 1,572 1,526 3% 1,520 3%
Net Ucret ve Komisyonlar 324 292 1% 292 1%
Temettli Gelirleri 196 0 nm 189 4%
Net Ticari Kar / Zarar 16 21 -21% -48 nm
Sermaye Piyasalari Kar/Zarar 4 3 10% 3 12%
Tirev Uriinler Kar/Zarar -203 211 -4% 140 nm
Kambiyo Kar/Zarar 215 229 -6% -191 nm
Diger Faaliyet Gelirleri 171 232 -26% 528 -68%
Bankacilik Gelirleri Toplami 2,279 2,071 10% 2,481 -8%
Faaliyet Giderleri 931 962 -3% 890 5%
Faaliyet Gelirleri 1,348 1,109 22% 1,592 -15%
Karsiliklar 269 271 -1% 838 -68%
Karsiliklar Sonrasi Faaliyet Geliri 1,080 838 29% 753 43%
Durdurulan Faaliyetlerden Gelirler 0 0 0% 0 0%
Vergi Oncesi Kar / Zarar 1,080 838 29% 753 43%
Vergi 194 158 23% 108 80%
Net Kar 886 680 30% 646 37%

Kaynak: Sirket, Seker Yatinm Arastirma
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HALKB - Ozet Bilanco

mn TL - Konsolide olmayan Haziran 16 2015 Haziran 15 AYilbasi AYilhk
Nakit Degerler ve Bankalar 25,088 25,838 23,984 -3% 5%
Menkul Kiymetler Portféyi 28,725 28,155 27,331 2% 5%
Alm-Satim Amagl MK 381 269 179 42% 113%
Satilmaya Hazir MK 12,547 11,209 10,330 12% 21%
Vadeye Kadar Elde Tutulacak MK 15,797 16,677 16,822 -5% -6%
Krediler (Net) 138,917 126,745 117,460 10% 18%
TL Krediler 95,549 87,246 83,581 10% 14%
YP Krediler 43,369 39,499 33,879 10% 28%
Takipteki Krediler ( Net ) 1,038 946 903 10% 15%
Takipteki Krediler 4,330 3,974 3,772 9% 15%
Ozel Karsiliklar (-) 3,293 3,028 2,868 9% 15%
istirakler 2,874 2,913 2,849 -1% 1%
Duran Varliklar 2,577 2,542 2,299 1% 12%
Diger Aktifler & Tahakkuklar 2,196 1,535 1,685 43% 30%
AKTIF TOPLAMI 200,377 187,729 175,608 7% 14%
Mevduat 130,470 122,146 114,989 7% 13%
TL Mevduat 84,441 79,723 71,609 6% 18%
YP Mevduat 46,029 42,423 43,380 8% 6%
Alinan Krediler 18,711 20,262 16,836 -8% 1%
Repo 11,381 8,410 9,208 35% 24%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 8,922 8,905 8,238 0% 8%
Sermaye Benzeri Krediler 0 0 0 - -
Karsiliklar 2,159 2,129 2,099 1% 3%
Vergi 554 427 383 30% 45%
Diger YUkUmlalUkler & Tahakkuklar 7,198 6,025 5,850 19% 23%
Toplam Yiikiimlalikler 179,396 168,304 157,602 7% 14%
Ozkaynaklar 20,981 19,424 18,005 8% 17%
PASIF TOPLAMI 200,377 187,729 175,608 7% 14%

Kaynak: Sirket, Seker Yatirim Arastirma

Bankacilik | Halkbank

Sayfa |3



2 Agustos 2016 SEker % Yatll‘lm

Seker S5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirhm
danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SiSLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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