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is Bankasi 5,534mn TL net kar acikladi (ceyreksel bazda %63 azalma, yillik bazda %73 azalma,
%20.5 6zkaynak karliligr). Aciklanan kar bizim beklentimiz olan 6,200mn TL ve piyasa beklentisi
olan 6,758mn TL'nin altinda gerceklesti. Kimule kar ise yillik bazda %33 azalarak 34.7mlr
seviyesinde gerceklesti. Ceyreksel bazda azalan net faiz gelirleri ve azalan istirak katkisi ile artan
faaliyet giderleri ve karsilik giderleri net kari baskiladli. Banka %30 civarinda olan 6zkaynak
karhhgi beklentisinde asagi yonlt risklerin oldugunu belirtti.

One cikan basliklar

Ceyreksel bazda swap eklenmis net faiz marji -0.9% seviyesinde yatay kaldi. Kredi mevduat
makasi ayni donemde 176baz puan artmasina ragmen, regilasyonlar ve para piyasasl fonlama
maliyetinin artmasi marji baskiladi. Banka %2 civarinda yil sonu icin bekledigi net faiz marjinda
asagl yonlu risklere vurgu yapti. TL kredi blyUmesi yilbasina goére %33 seviyesinde
gerceklesirken banka %50 olan beklentisinin gerceklesecegini belirtti.

Bankanin komisyon gelirleriyihnilk dokuz ayinda %155 buytrken, banka %100 buytume hedefinin
oldukca uUzerine cikacagini belirtti. Faaliyet giderleri yilik bazda %62 ile sektortin altinda
bayurken, komisyon gelirlerinin giderleri karsilama orani %82 seviyesinde gerceklesti. Banka yil
sonunda enflasyona yakin bir gider btiyimesi bekliyor.

Bankanin takip orani %1.9 seviyesinde gerceklesirken, %2 olan beklenti korundu. Bu ¢eyrekte
yenitakip girisleri ceyreklik bazda %155 artarak 5.9mir TL oldu. Yilin ilk dokuz ayinda risk maliyeti
104 baz puan seviyesinde gerceklesirken, banka 100baz puan olan yil sonu beklentisini korudu.

Piyasa etkisinin nétr olmasini bekliyoruz

Sonugclarin piyasa beklentisinin asagisinda, ancak piyasa etkisinin son dususle beraber sinirli
kalmasini bekleriz. is Bankasi icin “Endekse Paralel” tavsiyemizi ve 17.50TL olan hedef fiyatimizi
koruyoruz.

Gelir Tablosu (mnTL) 3G23  4G23 1G24 2G24 3G24 Dgs. Gyr. \253;_ 9A23 9A24 \253;.
Net Faiz Gelirleri 15774 16142 15999 8580 1060  -88%  -93% 50,931 25638 -50%
Komsiyon Gelirleri 11,964 16852 19371 21504 24339 13%  103% 25585 65214  155%
Ticari Kar/Zarar 4873 1,091 -6727 -6843 5250  ad. 8% 13314 -8320  ad.
Temettu Gelirleri 8332 12145 7787 12520 7569 -40% 9% 21916 27876  27%
Diger Gelirler 2102 2381 7388 6929 4,087 -41%  94% 11206 18404  64%
Toplam Gelirler 43,045 46,429 43818 42,690 42,304 -1%  -2% 122,953 128,813 5%
Faaliyet Giderleri 18661 20256 25539 25405 33,073 30%  77% 51973 84018  62%
Karsilik Oncesi Kar 24,383 26,174 18,279 17,285 9,231 -47%  -62% 70,980 44,795 -37%
Karsiliklar 1444 8958 4311 5010 7118  42%  393% 11113 16439  48%
Vergi Oncesi Kar 22,939 17,216 13,967 12,275 2113 -83%  -91% 59,866 28,356 -53%
Vergi 2392 -3003 -80 -2,828 -3420 ad. ad. 7821 -6328  ad.
Net Kar 20,548 20,219 14,048 15103 5534 -63%  -73% 52,045 34,685 -33%
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portféy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir érttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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