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BBVA'nin glicu adina

GARAN, 2025 2.ceyrekte tim beklentileri asarak 28,33 milyar TL net kar
paylasti. Tahsilat ve istirak gelirleri haricindeki tum yapi beklentilerimiz
dahilinde nokta atigi tutturduk.

Net faiz gelirleri glglu sekilde ayakta kaldi. Net faiz gelirleri 2.ceyrekte
yillik %108,49 artisla 29,81 milyar TL olarak beklentilerimiz dahilinde
gergeklesti. Swap maliyetlerinde yildan yila daralma varhgi izlenmesi de
suUrece katki gosterse de ceyrekten geyrege swap maliyetlerinde artis
3,5 kati buldu. TL kredi buyimesi beklentiye paralel sekilde ortalama
TUFE seyri izlenmeyi stirdiirse de YP kredi tarafinda %10-12 beklentisinin
yukari yonli revizyon riskinin arttigini gértyoruz.

Net faiz marjinda surpriz yok. Gectigimiz seneye gore net faiz marji 170
baz puan artisla %4,8 seviyesine ulasirken ceyrekten ceyrege
beklentilerimiz dahilinde 50 baz puanlik daralma takip edildi. TUFEKS
etkisinin 80 baz puan geriledigini gézlemlemekteyiz. Net faiz marjinda
giristen %3 daha genisleyerek %7 beklentisinin asagl yonla riskinin
arttigl gérultyor. %6 beklentimize yakinlastirilabilir.

Net Ucret ve komisyon buUyUmesi beklentilerimiz dahilindedir.
2.ceyrekte %60,37 artisla 34,48 milyar TL olarak beklentilerimiz
dahilinde net tcret ve komisyon gelirlerini takip ettik. Odeme sistemleri
agirhk gostermekle birlikte %63 oraninda grupta yillik artis izlendi.
Komisyon blyUmelerinde yukari yonlu risk var diyebiliriz.

Ticari tarafta da beklentilerimiz dahilinde izliyoruz. Gectigimiz sene 8,48
milyar TL olarak gerceklesen ticari karin bu yil swap etkisiyle
daralacagini vurgulamistik. Bu dogrultuda %78,43'lUk daralmayla ticari
kar 1,83 milyar TL'ye geriledi.

istirak gelirleri strpriz yapti. istirak gelirleri ézelinde beklentimiz ¢ok
ama ¢ok sinirli bir artis varliginin olmasi idi. Aksine istirak gelirleri %46,62
artisla 7,14 milyar TL seviyesine ulasti. Bunu olumlu karsiliyoruz.

Operasyonel giderler beklentimiz dahilindedir. Operasyonel giderler
%715 artisla 3507 milyar TL seviyesine ulasti. Net Ucret ve
komisyon/OPEGid %98,32 olarak gerceklesti. Bu durum beklentinin
yukari yonll revizyonuna gelecek dénemde sebebiyet verebilir.

Tahsilatlar da silirece 6nemli destek yapti. 2025 2.ceyrekte takipteki
alacaklardan 5,94 milyar TL tahsilat yapilisi net kar beklentilerinin guglu
asllmasina neden oldu. Bu tahsilat varliklarinin yani sira 1,66 milyar TL
takipteki kredi satisi da goézlemlendi.

Kargiliklar siki kalmayi sardurlyor. 2.ceyrekte karsiliklar %41,09 artisla
596 milyar TL olarak gergeklesti. Takipteki kredi orani duzeltiimis
sekilde %3,7 olarak gerceklesti. Ancak gug¢lu tahsilat varhigi gcergcevesinde
net kredi riski maliyeti 146 baz puan olarak gergeklesti. Bu dogrultuda
200-250 baz puan beklentisinin asadi yonlu riskleri bu geyrek itibariyle
daha da guglendi.

Ozsermaye karlihg beklentiler dahilindedir. Ozsermaye karlih@ yillik
400 baz puan dusUsle %30,7 olarak gergeklesirken 6zel sektérin aksine
ceyrekten ceyrege 6zsermaye karliliginda sinirli da olsa artis kaydedildi.
Beklentiler korunmakla birlikte alt bant seviyesinde beklenti hakimdir.

Bu veriler 1siginda GARAN 6zelinde var olan guglu beklentilerin 6zel
sektorln aksine korunmaya devam edilmesi, yukarn yonll iyimser
risklerin  varliiginin  fazlalasmasiyla birlikte bilangoyu olumlu
degerlendiriyoruz.

GARAN 06zelinde 206,23 TL hedef fiyat ve AL tavsiyemizi strdlriyoruz.
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Hisse Kodu
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(mIn TL) (12 ayhk)

GARAN
598
14.734
206,23
%44,82
AL

5,98
1,58

4.200
13,98
3.409

130,00
120,00
110,00 |
100,00 ‘\' ‘
90,00 WA/ W J‘r
80,00 ﬂ'\
70,00
60,00
N N NN N NNDNGWWGWH W
LLLOLLL LR S059
o O O 6‘ :.' K)' 9 o o o a;
SEESBREERRRY
SS9 9RNNRSRSRS
RXRAProlh ol ol
e=—=GARAN === XU100 XBANK
FiYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BISTIO0'E
GORE 0,07 2314 2642
XBANK'A GORE 2,87 0,95 16,14
Nominal (TL) 548 38,66 24,51
Nominal (USD) 354 3322 2,05
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degdildir.
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FINANSALLAR

100 Liranin Yillik Seyri

Hisse Adi Garanti Bankasi
Sektor Banka 140
Halka Agiklik Orani 14,0%
Kurulus Tarihi 5.08.2008
Yasi 17
Personel Sayisi 19.880
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Kapanis 142,40
Gunlik Getiri 245 2
Haftalik Getiri 1,50 0
Aylik Getiri 548 g g g § g g g
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Yillik Ortalama Fiyat 17,49
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Ozet Gelir Tablosu

z02e/o6 | 2024/03 [DoGmP) | Kolerier ———[2omioo zoauios[aozan2 | Degmd)

Finansal Varliklar (Net) 860.793 560.092 53,69 Faiz Gelirleri 328767 96.718 500.034 23992 -3425
Takipteki Krediler 56.818  23.058 146,42  Kredilerden Alinan 242693 71588 368.732 239,01 -34,18
Maddi Duran Varliklar (Net) 37.346 19.535 9117 Bankalardan Alinan 9.609 1994 4308 38194 123,04
Maddi Olmayan Duran Varliklar (Net) 4.417 1.867 136,63 Menkul Degerlerden Alinan 39.809 16.404 81439 142,69 -51,12
Varliklar Toplami H#HH#H#HH#HE 2164.981 49,93 Faiz Giderleri (-) 265580 77.056 399.685 244,66 -33,55
Mevduat 2.216.546 1.505.821 47,20 Mevduata Verilen 235512 72660 364106 22413 -3532
Alinan Krediler 59.872 47583 25,83 Kullanilan Kredilere Verilen 4340 2.252 8.253 92,68 -47,41
Para Piyasalarina Borglar 97.865 80.127 2214 Menkul Kiymetlere Verilen 4216,10 78427 418136 437,58 0,83
ihrag Edilen Menkul Kiymetler (Net) 81.421 6.131 1.228,12 Net Faiz Geliri Veya Gideri 63187 19.662 100349 221,36 -37,03
Ozkaynaklar 377.604 255335 47,89 Ticari Kar Veya Zarar (Net) 6315 4875 6705 2954  -581
Yakamlulakler Toplami HH#FHHH 2164981 49,93 Net Kar 53610 22316 92175 14023 -41,84
£
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