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GARANTI BBVA Endeks Ustii Getiri

%31 ile giiglii 6zkaynak kdrhihgi, beklentiler revize edildi...

30 Ekim 2025

Garanti BBVA, 3C25’te TL30.432mn konsolide olmayan net kar SR I
acikladi; bu rakam, piyasa beklentisi olan TL28.614mn ve Tera tahmini Hilsse Fiyati (TL) 128.00
TL27.721mn’in lizerinde gergeklesti. Net kar ¢eyreklik %7, yilik %38 Piyasa Degeri (TLmn) 537,600
artarak 6zkaynak karliigini %31’e tasidi. 9A25’te net kar yillik %26 12-aylik Hedef hyat (11 /hisse) AT
. . .. . . . 12-aylik Hedef Piyasa Degeri (TLmn) 830,399
artarken 6zkaynak karliigi yine %31 seviyesinde kaldi. Beklentinin 12-aylik Getirl Potansiyeli 95
lizerindeki net faiz marji ve diisik risk maliyeti gigli kar Te mettii Verimi %4
performansini destekledi. Ozetle, 3¢25’te beklendigi iizere yiiksek et i Littcl e
. L . Net FaizGeliri (swap) 70,082 70,413 152,339 254,788
seyreden gider artisi ve hafif yiikselen kredi zarar oranina karsilk, % vy 0 116 67
glglii hacim biyilimesi, saglam marj genislemesi ve komisyon NetDénem Karni 87,332 92,175 115,207 175,647
gelirlerinde istikrarl artis goriildii. % vy 6 25 52
. Ozkaynaklar 244,797 329,926 451,051 629,448
) TL kredi hacmi 3C25’te ceyreklik %11 artarken, banka bireysel vy 35 37 40
kredilerde sinirli pazar payi kazanimi sagladi ve doviz kredilerde de %3 Marjlar (%) 2023 2024 2025E 2026E
artis kaydetti. Fonlama tarafinda banka, yiiksek maliyetli mevduat Net Faiz Marji (swap) 5.0 34 5.3 6.7
rekabetinden uzak durdu; bu durum TL mevduatlarda ceyreklik %1’lik i 29 i i -
o e v Risk Maliyeti 213 119 236 169
artisla sonuglanirken, kalan KKM hesaplarinin dévize dénistyle doéviz s shiia  SNSE S
mevduatlar geyreklik %9 yiikseldi. Swap'la diizeltilmis net faiz marii, TL = (Rx) T T
fonlama maliyetlerindeki diisiis ve TUFE'ye endeksli tahvillerde PD/DD (TL, x) 0.66 125 119  0.85

kullanilan enflasyon varsayiminin  %28den %30’a_cikarilmasinin
katkisiyla ceyreklik 70 baz puan genisledi. 2C’deki gergege uygun

Ozkaynak Getirisi (TL,% 449 32.6 30.2 32.8

Hisse veriler

degerleme zararlarinin olmamasi sayesinde sermaye piyasasi islem Hisse Kodu GARANLIS GARANTI
kazanglari iyilesti. D6viz etkisinden arindiriimis risk maliyeti 3¢25'te 161 sehtoes Bankacilik
baz puana, 9A25’te ise 152 baz puana yiikseldi. Bu yukseliste, net H'SSEA.dEd' (pom) . i
ki ki kredi ol iksek R kn izl deki 3Aort. islem Hacmi (mr UsS$101.9
ta |pte i renlno 'L'Jsuml'mun yu s'e sjeyret'me5| vg ya |'n iz eme' eki 5. bafia e Araiii S 165D
kredi portfoyliniin; izleme listesindeki krediler ile yeniden Wi akikes
yapilandirmalardan kaynakli olarak artmaya devam etmesi etkili oldu. BIST-100 10,871
Buna karsilhk, toplam kredilerin %3,4’tine denk gelen karsihk

oranlarindaki diisis bu etkiyi kismen dengeledi. Komisyon gelirleri
3G25'te yilhk bazda %50 artisla tum kalemlerde gigli seyrini

TL/USS 41.8699

Fiyat(

TL e GARAN === BIST-100Relatif (endekslenmis, sag)

surdurirken, faaliyet giderleri yillik %70 artisla gorece daha yiiksek 160,0 115

kalmaya devam etti. Son olarak, BDDK hosgériileri hari¢c sermaye izg:g e

yeterlilik oranlari geyreklik bazda hafif yilkselerek, konsolide ana 130,0 100

sermaye orani 3G25 sonunda %12,7’ye ulasti. }%8;8 33
) Garanti BBVA yonetimi, 2025 beklentilerini giincelledi. Politika faizi 1[9)3:[[}} | . | } | | | ! 23

varsayiminin yikseltilmesine bagh olarak net faiz marji_beklentisini B Al gls NInlth T Ay Bl

asagl yonli revize etti. Buna karsin, diger tim kalemlerde yukari yonli Fiyat Performans 3A 64 Yillik

revizyonlar yapildi ve banka, 6zkaynak karlihgr hedefini %30 civarinda TL Nominal %8 %8 %25 %2l

korudu. Net faiz marji beklentisi, 2025 yil sonu politika faizi tahmininin BIS”ODREIat'f e #E M

%31,0’dan %38,5’e ylkseltiimesiyle birlikte, 150-200 baz puanlik artisa .B.B{;A - %26

disurildi (6nceki: +300 baz puan). Buna karsilik, risk maliyetinin Halka Agiklik %14

%2’nin altinda kalmasi (6nceki: %2-2,5) ve_komisyon/gider oraninin

%90-95 araliginda hedeflenmesi (6nceki: %80-85) dahil bitiin

revizyonlar beklentilerimizle uyumlu. Hisse, 2025 tahminlerine gore

1,19x PD/DD ve 4,7x F/K, 2026 tahminlerine gore ise 0,85x PD/DD ve

3,1x F/K ¢arpanlarindan islem gériiyor. TL197,71 hedef fiyatimiz, %59

toplam getiri potansiyeli (%4 temettl verimi dahil) sunarken, “Endeks

Uzeri Getiri” tavsiyemizi koruyoruz.
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Derecelendirme Tanim

Endeks Usti Getiri Analist, hisse senedinin éniimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini
ongorayor.

Endekse Paralel Getiri  Analist, hisse senedinin dniimiizdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini
bekliyor.

Endeks Alt1 Getiri Analist, hisse senedinin 6nimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini
bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan glivenilir addedilen diger kaynaklardan
derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatinm Menkul Degerler A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve
gorislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari haberdar etme yukimliligu bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan
herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim 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 yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gérislerine dayanmakta olup herhangi bir yatirim
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
Ortaya gikabilecek sonuglardan dolayi Tera Yatirim ile bagh kuruluslari, géris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”
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