. FINANSAL SONUCLAR / 3C26
Yallll(redl TURKIYE / BANKACILIK

Yatinm Arastirma 30 Ekim 2026

GARANTI (GARAN T

Gu¢li marj gelisimi aktif kalitesinde belirgin bozulmay telafi etti TUT (8nceki tavsiye: TUT)
Kapanis Fiyati (TL) 127.30 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 165 Temel Gostergeler
Piyasa Degeri . . L o }

(TL/USS$mN) 534,660/ 10,758 | Nominal / Gorece Getiri — 12ay (%) 3/-2

Halka Aciklik Orani 14 | ort. Islem Hacmi — 3ay (TLmn) 4,073 2025 2026T 20277
Sadece Banka - TL Yillik Geyreklik  YKY Piyasa FD PP w20 o

a -

’ 3G26 3G25 2G26 i . |FIK 49 40 28
milyon ¢ ¢ A ¢ A tahmin _ Beklentisi | g kaynak kariigr  20% 27%  30%
Net Faiz Geliri 74,610 45,413 64% 57,393 30% 72,431 Temettii Verimliligi 3.4% 4.2% 5.0%
Net Faiz Marji 5.8% 4.5% 1.3% 5.0% 0.9% 5.5%

Net Kar 33,489 30,431 10% 30,387 10% 30,985 32,065
Ozkaynak Karlihg 27% 31% -4% 26% 1% 25%

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Sonuglar

= Garanti'nin net kari 3¢26’da 33.5 milyar TL seviyesinde gerceklesti (YKY beklentisi: 31 milyar TL ve piyasa beklentisi 32 milyar
TL). Net kar Uglincu ceyrekte ceyreklik %10 artarken, yillik %10 artis kaydetti. 3C26 6zkaynak karliidi %27 seviyesinde
gerceklesti (9A26: %27) ve bu seviye arastirma kapsamimizdaki bankalar arasinda en yiiksek seviye. Net faiz gelirleri
beklentimizden daha olumlu gelisirken, diger faaliyet gelirleri, komisyonlar ve kredi karsilik giderleri beklentimizden daha
olumsuz gelisti. Ceyregin olumlu konular rakiplerin lizerinde marj gelisimi ve sektoriin lizerinde TL kredi biiyiimesi
olurken, geyregin olumsuz konusu ise aktif kalitesi oldu. Bankanin takipteki kredileri ve yakin izlemedeki kredileri sirasiyla
ceyreklik %14 ve %26 artis kaydetti. Bu durum tlketici kredileri ve kredi kartlari kaynakl.

= Banka 2026 hedeflerini korudu fakat 6zkaynak karliliginda agagi yonlii risk oldugu vurgulandi. Garanti 2026’da orta tek-
haneli pozitif reel 6zkaynak karlilig1 hedeflemektedir (YKYt: 27%).

Ozet Goriigiimiiz

=  Garanti'nin 3C26 net kar piyasa beklentisinin %4 Gzerinde gergeklesti. Sonuclari hisse icin nétr olarak degerlendiriyoruz.
Banka icin 2026/27 6zkaynak karliligi beklentimizi %27/%30 olarak revize ettik. Ayrica 2027 icin sermaye maliyeti
varsayimimizi %35 olarak yukari yonli gincelliyoruz (risksiz getiri orani: %30, beta: 1x, hisse risk primi: %5). Banka igin 12
aylik hedef fiyatimizi 165TL olarak glincelledik (eski hedef fiyat 170TL) ve TUT tavsiyemizi koruyoruz. Hisse 2026/27
tahminlerimize gore 1x/0.8x PD/DD ve 4x/2.8 F/K ile islem gdrmektedir. Hisse yil basindan bugiine XU100’Un %9 gerisinde
(XBANK’a gore de %1 geride) performans gdsterdi.

Genel Degerlendirme

= Banka Uglincu ceyrekte TL kredilerde geyreklik %10 blylime elde etti. TL kredi biyumesi kredi kartlar ve ticari krediler agirlikli
gergeklesti. Bankanin TL mevduati geyreklik %3 daralirken, YP mevduati ise $ bazinda %10 artis gosterdi. Garanti’nin
swaplardan arindirilmis net faiz marji geyreklik 85 baz puan iyilesti. TL kredi-mevduat makasinda g¢eyreklik 15 baz puan artis
gerceklesti. Bu iyilesmede TL kredi faizlerinde ise ¢eyreklik 22 baz puan artis etkili olurken, TL mevduat faizlerinde 7 baz puan
artig gerceklesti. Banka TUFE’ye endeksli tahvil portféyiinin degerlemesi igin %29 tahmini TUFE kullandi. Bankanin TUFE'ye
endeksli tahvil portfoyl 128 milyar TL seviyesindedir (aktiflerin %3’0).

= Komisyon gelirleri yillik %32 artis gosterirken, faaliyet giderleri ise yillik %27 artis gosterdi. Takipteki kredi orani ¢eyreklik 20
baz puan arttl ve %3.7 seviyesinde gergeklesti. Takibe girislerde artis bireysel krediler adirlikli gergeklesti. 2.evre kredilerin
toplam krediler igindeki payl %17 seviyesine artti (2C: %14.9). Kur etkisi hari¢ net risk maliyeti ise tGg¢linci ¢eyrekte 360 baz
puan seviyesine yukseldi (2C: 320 baz puan).

= Garanti'nin solo sermaye yeterlilik ve ¢ekirdek sermaye oranlari sirasiyla %18 ve %14 seviyelerinde gerceklesti. Her iki oran da
ceyreklik yatay seyretti. Banka Romanya’daki istirakinin satisindan 100mn Euro’nun Uzerinde tek seferlik satis kari ve sermaye
oranlarinda yaklasik 80 baz puan iyilesme hedeflemektedir.

Oguzhan Vural
oguzhan.vural@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 83 65
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YapiKredi

Yatirim

GARAN TI - Garanti - Agiklanan Finansallar (TLmn)

GARAN - Sadece Banka - (TL milyon)
Kar & Zarar
Net faiz geliri
Net tirev ve kur kar/zaran
Ticari kar&zarar
Anndinimis net faiz geliri
Komisyon geliri
Diger gelirler
Istirakler gelirleri
Toplam gelirler
Faaliyet Giderleri
Karsilik gideri
Ozel karsiliklar
Genel karsiliklar
Diger karsiliklar
Vergi dncesi Kar
Vergi gideri
Net Kar

Bilango
Krediler

TL

YP ($)
Takipteki Krediler
Mevduat

TL

YP ($)
Repo
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler
Alinan krediler
Ozkaynaklar
Toplam Varliklar

Marjlar

Net faiz marji

Swaplardan arindirilmig net faiz marji
Kredi-mevduat makasi

TL kredi faizi

TL mevduat faizi

TL makas

YP kredifaizi

YP mevduat faizi

YP makas

TL menkul kiymet getirisi
YP menkul kiymet getirisi
Aktif Kalitesi

Takipteki Krediler Orani
Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan)
3.evre kargilik orani
Toplam karsilik orani

2 evre kredilerin pay

Karlilik ve Diger
Ozkaynak karliligi
Aktif karlihig
Gider / Gelir

Kaldirag orani (x)
Kredi / Mevduat
Sermaye yeterlilik orani

Cekirdek sermaye orani

3G25 4G25 1G26 2626 3G26
45413 56713 60816 57393 74,610
4,038 5,672 9,032 6645  -16.201
340 1742 4,201 2,261 452
41,035 49,299 55985 48487 58,861
38,010 40646 41595 46730 50,188
8,952 5866 18457 9,040 6,363
7,530 7,827 907¢ 10062 10,860
95,527 103,538 125116 114,319 126,272
41,156 47133 48587 47708 52,074
16,619 18,542 32,573  27.589 30,964
11150 14334 15262 18915 22691
5,470 4014 14,901 9,540 7,963
-1 134 2,411 -867 310
37,753 37,863 43957 39,021 43234
7,322 11298 10840 8,634 9,745
30,431 26,564 33,317 30,387 33489
3G25 4G25 1626 2026 3626
2,018,208 2,201,377 2,346,869 2,517,678 2,724,333
1,526,368 1691904 1822920 1976282 2171866
13456 13764 13826 13,921 12,891
59,332 69,653 81,352 91943 105,146
2,340,162 2,563,506 2,710,194 3,020,069 3,118,424
1487472 1622745 1704567 2031118 1972732
20543 21957 22851 21234 23415
84219 236383 13594 30558 53789
116,541 168712 170717 184907 194443
75950 61774 57355 68,887 71,834
410,433 444370 451316 487168 520,116
3,498,972 3,820,942 4,016,807 4,412,331 4,643,961
3G25 4G25 1626 2626 3626
6.0% 6.9% 6.9% 6.4% 7.4%
4.5% 5.3% 5.6% 5.0% 5.8%
4.9% 6.4% 7.4% 5.6% 5.9%
24.8% 33.0% NT% 32.5% 32.7%
34.6% 31.1% 28.9% 31.4% 31.5%
0.2% 1.9% 2.8% 1.1% 1.2%
7.5% 7.2% 6.9% 7.3% 75%
0.2% 02% 0.1% 0.2% 0.4%
7.3% 7.4% 6.8% 7.4% 7.4%
255% 28.2% 214% 25.7% 271%
7.2% 6.2% 3.8% 3.8% 66%
3G25 4G25 1G26 2026 3026
2.9% 31% 3.4% 3.5% 37%
1.9% 27% 2.5% 3.5% 4.0%
70% 72% 69% 73% 76%
119% 114% 106% 1M1% 113%
11.7% 11.9% 12.9% 147% 17.0%
3G25 4G25 1G26 2026 3G26
30.9% 24.9% 20.8% 25.9% 266%
3.6% 29% 3.4% 29% 3.0%
43% 46% 29% 42% 41%
85 8.6 89 9.1 8.9
86% 85% 86% 83% 87%
20.4% 21.9% 18.8% 18.5% 185%
16.2% 16.6% 14.1% 14.1% 14.0%
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geyreklik A yilik A

30%
144%
-120%
21%
7%
-30%
8%
10%
9%
12%
20%
-17%
-136%
1M1%
13%
10%

ceyreklik A yillik A

8%
10%
0%
14%
3%
-3%
10%
76%
5%
4%
7%
5%

geyreklik A yilhik A

1.3% 1.4%
0.9% 1.3%
0.3% 1.0%
0.2% -2.2%
0.1% -32%
0.2% 1.0%
0.2% 0.0%
0.2% 0.2%
0.0% -0.2%
1.4% 1.6%
2.8% -06%
0.2% 0.9%
0.5% 2.1%
26% 54%
2.3% -54%
2.4% 53%

yillik A yillik A

0.7%
0.1%
-0.5%

-0.1
4%
0.0%
-0.1%

64%
301%
-233%
43%
32%
-28%
44%
32%
27%
86%
104%
46%
-27413%
15%
33%
10%

35%
42%
3%
1%
33%
33%
14%
-36%
67%
-b%
27%
33%

-4.3%
0.7%
-1.8%

0.4
1%
-1.9%
-2.2%

Kaynak: YKY Arastirma, Banka

9A25

108,599
937
1,000
110,536
102,201
34,986
20,677
268,380
106,965
56,505
32,980
23294
231
104,909
20,869
84,040

9A25

5.1%
4.5%
5.6%
35.4%
33.8%
1.6%
7.8%
0.2%
7.6%
24.9%
6.9%

9A25

9A25

30.9%
3.6%
39.7%

9A26

192,819
31,878
2,392
163,333
138,613
33,860
30,001
365,707
148,369
91,126
56,868
32,404
1,854
126,212
29,019
97,193

9A26

6.8%
5.5%
6.2%
32.3%
30.6%
1.7%
7.2%
0.2%
7.0%
24.7%
4.7%

9A26

9A26

27 4%
31%
40.6%

yillik A
78%

-3501%

139%
48%
36%
-3%
45%
36%
39%
61%
2%
39%

T01%
20%
38%
16%

yillik Al
1.7%
1.0%
0.6%
-32%
-32%
0.0%
-0.6%
0.0%
-0.6%
-0.2%
-21%

yillik Al

1.3%

yillik Al
-3.5%
-0.5%
0.9%
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Ceyreklik Marjlar (net faiz marji - sag eksen)

50%

——TL kredi faizi
=TL mevduat faizi

= Swaplardan anndinlmig net faiz mani

45%
40% /N
35%

30% v

25%

20%
ages

Kaynak: YKY Arastirma

7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0%

‘('5zkaynak Karlihg

25%
30% \/\,_
25%
20%
15%
10%

5%

0%
3G25 4025 1G26 2026 3026

Kaynak: YKY Arastirma

Aktif Kalitesi

= Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) = Takipteki Krediler Oram

4.5%

4.0%
3.5%
3.0%
2.5%
2.0%

1.5%
1.0%
0.5%

0.0%
acas
Kaynak: YKY Arastirma

‘TL Kredi & TL Mevduat Biiyiimesi (yillik)

=—TL Kredi Bilyiimesi (yilk)

50% m—TL Mevduat Bilyiimesi (yilirk)
45% _"'\-__________
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%

3625 4G25 1G26 2C26 3C26

Kaynak: YKY Arastirma

Ceyreklik Karlilik (yillik)
— Net Kar Bilyilmesi {yillik)

[ omisyon G eliri Buyumesi {yillik)
— | aaliyet Gider Biyimesi (yilhk)

20%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%
aces

Kaynak: YKY Arastirma

4025

/

‘(}arpanlar & Gostergeler

2025 2026T 2027T
PD /DD 1.2 1.0 0.7
F/IK 4.9 4.0 2.8
Ozkaynak Karlilhgi  29% 27% 30%
Temettl Verimliligi 3.4% 4.2% 5.0%

Kaynak: YKY Arastirma




CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm 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 yatirim 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 taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli 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 edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.






