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BBVA — Sinirli Olumlu

Turkiye'de halka acik Garanti BBVA'nin sahibi BBVA, 2026 2.ceyrekte 3,06 milyar avro net kar ile gecen seneye
kiyasla %11,4 gecen ceyrege kiyasla %2,4 oraninda net karini artirmayi basardi.

Kredi biiyiimelerinde sektor tizeri cerceve karhliklarini genisletiyor. 2020'den bu yana banka, rakiplerine
kiyasla %62 oraninda kredilerini avro bazinda buyutirken Avrupali rakipleri %10 bandinda buyutebildi. Bu
durum maddi RoE 6zelinde rakiplerine kiyasla 710 baz puan fark atarak %22,2 oraninda bir reel maddi
RoE’ye katki sagladh.

Net faiz gelirleri biiylimeye devam ediyor. Net faiz gelirleri, 2026 2.ceyrekte 7,66 milyar avro seviyesinde
gercekleserek gecgen yila kiyasla %17,8 gegen ¢ceyrege kiyasla %2,1 oraninda buytime kaydetti. Burada 6zellikle
is alanlarinin hem ana faaliyet hem kiiresel faaliyetlerde giiclii seyrinin devami teyit eder nitelikte katki
sagliyor.

Net licret ve komisyonlarda bilyiime takip ediliyor. Net Uicret ve komisyon tarafinda portféy yonetimi ve
kurumsal yatirm bankaciligi tarafinda ivmelenme ile birlikte net lcret ve komisyonlar 2026 2.ceyrekte
ceyreklik %4,4 yillik %16,2 artisla 2,32 milyar avro seviyesinde gerceklesti. Biiyime istahinin dénemini
onumizdeki ddnemde de bekliyoruz.

Ticari kan baskilayan unsurlar net. Ozellikle Tirkiye tarafinda swap maliyetlerinin canli kalmasi ve Meksika
pesosundaki dalgalanmalar dogrultusunda ticari kar yillik %13,1 artarken ceyreklik %35,8 daralma ile 582
milyon avro seviyesinde gerceklesti. Burada dalgalanmanin bir siire daha devamini bekleriz.

Operasyonel giderlerde ceyreklik diisiis var. Banka 6zellikle operasyonel gider yonetisim becerisiyle birlikte
ceyreklik sekilde %1,4 oraninda distirmeyi basardi. Yillik artis %18,5 seviyesinde olagan seyrinde gerceklesti.
Bu durum karliligin net sekilde yansimasina katki saglamaya devam ediyor.

Banka hedeflerini tutturmada ilerliyor. Bu dogrultuda:

%22 maddi RoE beklentisine paralel sekilde %22,2

Temettl dagitimi tarafinda orta cift haneli verimlilikle temetti dagitimi beklentisi plani striiyor.
Gider/gelir rasyosunda %35 hedefine dogru %37,8'e dogru gelindi.

Net kar tarafinda 4 yillik beklenti 48 milyar avro iken bunun 16,6 milyar avrosu 1,5 yilda sagland.
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Garanti BBVA tarafina bakmak gerekirse:

A BBVA, glincel kosullar dikkate alarak tek beklenti 220 baz puan bandinda kredi risk maliyeti
bekliyordu. Burada kétiimserlesme riskinin oldugunu vurguladi.

A BBVA, enflasyon muhasebesine tabi 6lciimlemede GARAN'In ilk 6 aylik net karini 595 milyon avro
zarar olarak hesaplad. ilk ceyrekte 339 milyon avro zarar aciklayan bankanin 2026 2.ceyrek
zaran 339 milyona avro oldu. Gectigimiz yila kiyasla zararda 2026 2.ceyrekte %20,79 6 aylkta %4,49
oraninda zararda azalis var. Enflasyon ve maliyet artislarina ragmen bu azalisi net sekilde olumiu
karsiliyoruz.

A BBVA, 4 yillik planlamasinda Trkiye operasyonlarinda:

A Aktivite bayiimesini enflasyon bandinda,

Gelir biyiimesini avro bazinda yiiksek ¢ift haneli,

Gelir/gider rasyosunun avro bazinda,

Net kredi risk maliyetinin 200 baz puan bandinda,

Risk agirhkli varlik getirisinde %3,5 lizeri avro bazinda getiri hedefliyor.
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GARAN'da oldugu gibi BBVA finansallarini da sinirh olumlu degerlendiriyoruz. Tiirkiye’de GARAN’da
oldugu gibi BBVA 6zelinde de arastirma kapsaminda tutmayi siirdiirecegiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirnmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglncl kisilerin ugrayabilecedi her tirlt zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirmcilara kendi
olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirnrm Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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