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1C26 Finansal Sonuclar — Pozitif

1.ceyrekte beklentilerin Gizerinde gergeklegen net kar. Garanti BBVA'nin 1C26
dénemine iliskin solo net kari, ceyreksel bazda %25, yillik bazda %32 artisla 33,3
milyar TL'ye yiikselerek, bizim beklentimiz olan 31,80 milyar TL'nin ve piyasa
medyan beklentisi olan 30,84 milyar TL'nin sirasiyla %4,7 ve %8 Uzerinde
gergeklesti. Agiklanan guglu karlilik performansinin temel unsurlari olarak, ticari
kar kalemindeki belirgin artis ile birlikte net faiz gelirlerindeki ve komisyonlardaki
direncli seyir 6ne gikiyor. Banka, bu donemde ©Ozkaynak karlihidini %30,2
seviyesinde korudu (4C25: %29,1, 1C25: 30,5%). Ayrica banka yonetimi,
Romanya istirakinin satigindan beklenen 100 milyon euro’nun Uzerindeki karin yil
sonuna dogru destek saglamasini bekledigini acikladi.

Swap dahil net faiz marji ceyreksel bazda 10 baz puan artisla %6,2 seviyesine
yukselirken, bu artisin ana kaynagi kredi-mevduat makasindaki genisleme oldu
(3C25:9%5,2, 4C25:%5,5, 1C26:%5,7). Yonetim bu iyilesmede kredi fiyatlama
stratejisi ve etkin durasyon yonetiminin siriikleyici unsur oldugunu belirtti. Ote
yandan, ceyrek 6zelinde TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerin marjda baski
yarattigini takip ettik. Oyle ki, TUFEX gelirleri ceyreklik ve yillik bazda sirasiyla,
%48 ve %27 azaldi. Banka TUFEX tarafinda %23 oraninda enflasyon varsayimi
kullanirken, gergeklesen enflasyonun %28,5 civarinda olmasi beklentisi, yihn geri
kalaninda bu kalemden ek marj destedi potansiyeline isaret ediyor. Ticari kar
tarafinda ise belirgin artis dikkat cekiyor. Swap ve kredi riski etkileri hari¢
tutuldugunda ticari kar, ceyreksel ve yillik bazda sirasiyla %133 ve %85 artisla
5,7 milyar TL'ye yukselirken, bu artis yuksek déviz islem hacmi ile desteklendi.

Ucret ve komisyon gelirleri giigli seyrini korumaya devam etti. Net ticret ve
komisyon gelirleri yillik bazda %40 artisla 41,6 milyar TL seviyesine yukselirken,
bu blyime ozellikle 6deme sistemleri, para transferleri ve sigorta Urlnleri
tarafindaki performanstan kaynaklandi. Operasyonel giderler tarafinda ise
personel giderlerindeki artisin etkisiyle ceyreksel bazda %13, yillik bazda %58
artis kaydedildi. Bu seyirle birlikte, komisyon gelirleri/operasyonel giderler rasyosu
onceki ceyrek ile paralel olarak %86 seviyesinde gergeklesirken, 2025 yil sonu
orani olan %92,5'a gére sinirli geri gekildi.

Kredi buyumesi tarafinda, TL krediler ceyreksel bazda %8 artis gosterirken, YP
krediler dolar bazli yatay seviyelerdeki seyrini siirdirdii. TL vadesiz mevduatlar,
2026 yilinin ilk geyreginde bir 6nceki ceyrege gére %4 azaligla 270 milyar TL'ye
geriledi. Banka yonetimi bu dislsun, verinin raporlama dénemindeki bakiyeyi
yansitan "anlik veri" (point-in-time) olmasindan kaynaklanan teknik bir durum
oldugunu, ortalama bazda ise vadesiz mevduat tabaninin aslinda blyiumeye
devam ettigini agikladi. Ayrica, banka yonetimine gore, Mart ayina kadar TL
mevduat maliyetlerinin beklentilerin altinda seyretmesi c¢ekirdek makaslarin
belirgin sekilde genislemesini destekledi. Ancak, Mart ayinda faiz artiglariyla
birlikte gergeklesen hizli fonlama maliyeti yikselisiyle birlikte, 2026 yilinin ikinci
¢eyreginde net faiz marjinda daralma 6ngoriliyor.

Aktif kalitesi tarafinda, 2025 yilsonunda %3,5 seviyesinde bulunan takipteki
kredi (NPL) orani, 2026'nin ilk geyreginde %3,7’ye yikseldi. Asama 2 kredilerin
toplam icindeki payr %11'den %12'ye yikselirken, artista SICR kriterlerindeki
genisleme ve perakende kredilerdeki yapilandirmalar etkili oldu. NPL karsilama
orani sinirll artigla %62,9'a yikselirken, Asama 2 karsilik orani portfoy
kompozisyonu ve bireysel kredilerdeki geri édeme performansina bagll olarak
%7,4'e geriledi. Bu gercevede banka, kur etkisinden arindinimis olarak 13,7
milyar TL net beklenen zarar karsiligi ayirirken, bu tutar yillik bazda iki kattan
fazla artis kaydetmesiyle dikkat cekiyor. Banka, karsiliklardaki yikselisi
perakende segmentteki risk akisinin surmesi ve toptan kredi tarafinda
tahsilatlarin normallesmesi ile agikladi. Son olarak, kredi riski maliyeti yillik bazda
162 baz puandan 235 baz puana yikselirken, ceyreklik bazda 6nceki geyrekteki
250 baz puan seviyesine kiyasla sinirli iyilesme kaydetti.
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Hisse Kodu GARAN.IS
Cari Fiyat (TL) 132.70
52H En Yiksek (TL) 163.11
52H En DusUk (TL) 94.91
Piyasa Degeri (mn TL) 557,340
Piyasa Degeri (mn USD) 12,372
Halka Agiklik Orani (%) 14.03
Konsensus HF (TL) 195.34
Konsensus Tavsiye 73.9% B/26.1% H/0% S
3AHacim (mn USD) 114.0
HLY HBK (2026T) 37.08
Konsensus HBK (2026T) 33.74
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Ozet Finansallar

Ceyreksel HLY Arastirma Piyasa
GARAN (solo, mn Yilhk Deg. Deg. Beklentisi Beklentisi*
Faiz Gelirleri 194.206 160.638 20,9% 1,1% 192.077 - -
Faiz Giderleri 133.390 130.211 2,4% -1,5% 135.364 - -
Net Faiz Geliri 60.816 30.427 99,9% 7,2% 56.712 - -
Ticari Kar/Zarar (Net) -4.831 5.100 -194,7% 34,8% -7.414 - -
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 41.595 29.709 40,0% 2,6% 40.546 - -
Vergi Oncesi Kar/Zarar 43.957 32.243 36,3% 16,1% 37.861 - -
Net Kar/Zarar (Ana Ortaklik) 33.316 25.284 31,8% 25,4% 26.563 31.800 30.840
Ozsermaye Karliligi 29,8% 30,2% -46 bps 490 bps 24,9% - -
Aktif Karlilik 3,4% 3,6% -18 bps 50 bps 2,9% - -
Sermaye Yeterlilik Rasyosu 18,76 19,26 -50 bps -309 bps 21,85 - -

Kaynak: YKBNK HLY Arastirma * Rasyonet Research Turkey Anketi
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Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

(Aksi belirtiimedikge 6niimtiizdeki 12 ay igin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artis TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanh@i kapsaminda degildir. Yatinm danismanlig 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhiitte
bulunulmamaktadir. Tiim yorum ve tavsiyeler 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size
uygun olan yatinm araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin miisteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, miisterilerin s6z konusu riin veya hizmetin tagidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit ediimesidir. Bu raporda yer alan her turlii bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk
testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit ediimeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar veriimesi amag, bilgi ve
tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulagilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir
karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi ediniimesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya
cikabilecek zararlardan Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. ve galisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda bilgi vermek amaciyla genel yatinm tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsaml bilgiler, tavsiyeler highir
sekil ve surette Halk Yatinm Menkul Degerler A.$.’nin herhangi bir taahhtdinii icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirlii 6zel velveya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuclar, gergeklestirilecek islemler ve
olusabilecek her tiirlii riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonugclar, gergeklestirilecek
islemler nedeniyle olusabilecek her tiirlii maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegdi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan hicbir sekil ve surette Halk
‘Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle hicbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. ve galisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkli bélimlerde istihdam edilen kisilerin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gérislerle hem fikir olmamasi miimkindir. Bu
rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tiimii veya bir kismi Halk Yatirim Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya tigiinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz.

9 @ o e @ halkyatirim.com.tr
444 42 55




