. FINANSAL SONUCLAR /3C23
“"YalerEdl TURKIYE / BANKACILIK

Yatirim Arastirma 31 Ekim 2023

GARANTI (GARAN TI

Gucli komisyon gelirlerive serbest karsilik iptali saye sinde beklenti tizerinde AL (énceki AL)

KapanigFiyati (TL) 48.44 | HedefFiyat—12ay (TL/pay) 68

Piyasa Degeri (TL/US$ mn) 203,448/7,213 | Nominal / Gérece Getiri— 12ay (%) 123/9

Halka Agiklik Orani 14 | Ort. islem Hacmi —3ay (TLmn) 2,868
) . YKY Piyasa

Sadece Banka -TL milyon 3G33 3C33 Yilhk A 2C23 Ceyreklik A tahmin Beklentisi

Net Faiz Geliri 19,164 25,671 -25% 15,416 24% 19,036

Swap Sonrasi Net Faiz Marji 4.9% 9.7% -4.9% 4.8% 0.1% 4.9%

Net Kar 23,372 17,511 33% 18,470 27% 18,533 18,504

Ozkaynak Karlilig 46.5% 57.6% -11.1% 40.9% 5.6% 37.7%

~Kaynak: YKY Arasting, Sirket, KAP
3CG23 Sonuglari
m  Garantinin net kari 3C23'te 23.3 milyar TL seviyesinde gerceklesti (YKY beklentisi: 18.5 milyar TL ve piyasa beklentisi 18.5

milyar TL). Net kar bu ¢eyrekte ceyreklik %27 artis gosterirken, yillk %33 artis kaydetti. 3C23 6zkaynak karlligi %46 seviyesinde
gerceklesti (9A23: %42). Sonuglarin beklentimizin Gzerinde gelismesinde tahminlerimizde olmayan ve serbestbirakilan 3 milyar
TL serbest karsillk ve beklentimizin {zerinde gergeklesen komisyon gelirleri etkili oldu. Bankanin serbest karsilk stogu 3 milyar
TL seviyesine geriledi.

Banka 2023 hedeflerini korurken 6zkaynak karlihginda yukari potansiyele isaret etti: Bankanin resmi 2023 6zkaynak
karlligi hedefi >%28'dir (YKYt: %42). Sabit ve dislk faizli TL tahviller yaklasik 60 milyar TL seviyesindedir ve toplam aktifler
icindeki pay!1 %3 seviyesindedir.

Ozet Goriisiimiiz

Garanti’nin 3G23 net kari piyasa beklentisinin %26 lizerinde gerceklesti. Sonuglari hisse ig¢in sinirli olumlu olarak
degerlendiriyoruz. Garantiigcin AL tavsiyemizi koruyoruz ve 12 aylk hedef fiyatmzi 68TL/pay olarak guincelliyoruz (eski hedef
fiyat 58TL/pay). Hedef fiyatimz %40 getiri potansiyeline isaret etmektedir. Banka giincel 2023/24 tahminlerimize gore 0.8x/0.6x
PD/DD ve 2.4x/2.1x F/K c¢arpanlari ile islem gdrmektedir. Bankanin 2023/24 6zkaynak Kkarlliginin 9%42/%35 olmasini tahmin
ediyoruz. Ozkaynak maliyeti varsaymmiz ortalama %28 seviyesindedir. Garanti sene bagindan bugiine XU100'a gére %22
daha olumlu performans gosterdi.

Genel Degerlendirme

Banka 3. geyrekte TL kredilerde geyreklk %11 seviyesinde biyilime elde etti. TL kredi bliyumesi kredi kartlari (%16 blyime)
agrrlkh gergeklesti. Ticari kredilerde ise ceyreklik %13 artis gerceklesti. Bankanin TL mevduati ¢eyreklik %2 buyurken, YP
mevduati ise $ bazinda %2 dlsis gosterdi. Garantinin sw aplardan arindirimis net faiz marji geyrekik 10 baz puan artis
gésterdi. TL kredi-mevduat makasinda g¢eyreklik 40 baz puan diisiis gergeklesti. Banka TUFEye endeksli tahviller icin %35 olan
TUFE beklentisini %55 olarak yukari yénlii revize etti. Halen muhafazakar olan yaklagmin yilin son ceyreginde de bankanin
karlligini desteklemesini bekliyoruz Bankanin TUFEye endeksli tahvil portféyii 86 milyar TL seviyesinde (aktiflerin %5%).

Komisyon gelirleri yillk %145 artis gosterirken, faaliyet giderleri ise yillk %96 artis gosterdi. Takipteki kredi orani 2. ceyrekte 30
baz puan disus gosterdi ve %1.9 seviyesine geriledi. Kredi blylmesi ve net takibe giriglerin disik seyri bu dususte etkili oldu.
2.evre kredilerin toplam krediler icindeki payi %13.7 seviyesinde gerceklesti (2C: %14.8). Net risk maliyeti ise 3. ¢eyrekte 100
baz puan seviyesinde gergeklesti (2C: 460 baz puan). Bu dususte 3.ceyrekte TL'nin 2.ceyrege gorece daha sinrrli deger kaybi
etkili.

Garanti’nin solo sermaye yeterlilik ve gekirdek sermaye oranlari BDDK esnekKlikleri hari¢ sirasiyla %18.3 ve %16.1 seviyelerinde
gerceklesti. Her iki oran da ¢eyreklik yaklaskk 50 baz puan artis gosterdi.

Oguzhan Vural
oquzhan.vural@ykyatirim.com.tr

+90212 3198365
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GARAN TI - Garanti - Agiklanan Finansallar (TLmn)

GARAN - Sadece Banka - (TL milyon)

Kar & Zarar 3¢22 4G22 1G23 2C23 3¢23
Net faiz geliri 25,671 28,798 16,369 15,416 19,164
Net tirev ve kur kar/zarari 2,601 5814 2,613 11,033 8,841
Ticari kar&zarar -852 -4,075 1,554 2,143 -1,888
Anndinimis net faiz geliri 27,320 30,537 20,536 28,592 26,116
Komisyen geliri 4,536 5567 6,088 7.284 11,126
Diger gelirler 2,246 2,498 8,530 4,766 8,124
Istirakler gelirleri 1,439 1,510 2,639 2,936 3614
Toplam gelirler 35,541 40,113 37,793 43,579 48,980
Faaliyet Giderleri 6,187 7875 10,448 10,454 12,115
Karsilik gideri 6,316 6,479 9,733 10,947 6,621

Ozel karsiliklar 1,472 1,168 1,039 2,062 1,792

Genel karsiliklar 4,272 4,565 8,676 8,857 4,704

Diger karsiliklar 572 745 19 28 125
Vergi éncesi Kar 23,037 25,959 17,611 22,178 30,245

Vergi gideri 5,526 6,057 1,876 3,708 6,873
Net Kar 17,511 19,902 15,735 18,470 23,372
Bilango 3G22 4G22 1623 2623 3G23
Krediler 584,608 651,788 719,864 865,541 948,544

TL 431,081 494 487 544,829 628,261 899,283

YP ($) 9,242 9,356 10,071 9,913 9,714
Takipteki Krediler 17,631 17,613 17,856 18,697 17,883
Mevduat 754,521 790,664 909,236 1,219,610 1,251,556

TL 334,307 427,313 565410 769,170 782,600

YP (8) 22,691 19,432 17,951 17,443 17,053
Repo 6,881 16,321 29,784 36,159 38,635
ihrag Edilen Menkul Kiymetlier 12,703 12,873 4,014 5,507 5,694
Alinan krediler 44111 35,008 34,342 39,871 40,485
Bzkaynaklar 131,298 152,685 173,817 187,624 214,265

Toplam Varliklar 1,092,880 1,152,172 1,307,935 1,669,364 1,742,966

Marjlar 3G22 4G22 1623 2¢23 3G23
Net faiz marji 10.8% 11.2% 5.8% 4.7% 5.1%
Swaplardan arindiriimig net faiz marji 9.7% 10.7% 5.6% 4.8% 4.9%
Kredi-mevduat makasi 11.0% 9.6% 6.9% 6.2% 5.6%
TL kredi faizi 20.0% 18.0% 15.8% 16.3% 19.8%
TL mevduat faizi 11.3% 1.1% 11.7% 13.9% 17.8%
TL makas 8.6% 6.9% 4.1% 2.4%, 2.0%
YP kredi faizi 71% 7.7% 8.2% 11.4% 9.3%
YP mevduat faizi 0.4% 0.3% 0.1% 0.1% 0.1%
YP makas 6.7% 7.5% 8.0% 11.3% 9.2%
TL menkul kiymet getirisi 47.7% 55.1% 19.8% 19.8% 32.4%
YP menkul kiymet getirisi 7.7% 6.0% 6.0% 6.7% 6.1%
AKLif Kalitesi 3G22 4G22 1623 2623 3623
Takipteki Krediler Orani 2.9% 2.6% 2.4% 2.1% 1.9%
Net Kredi Risk Maliyeti (baz puan) 2.7% 3.0% 1.5% 4.6% 1.0%
3.evre karsilik crani 71% 72% 70% 70% 70%
Toplam karsilik orani 193% 208% 210% 233% 245%
2.evre kredilerin pay! 14.7% 15.5% 15.9% 14.8% 13.7%
Karlilik ve Diger 3G22 4G22 1623 2¢23 3G23
Ozkaynak karliligi 57.6% 56.1% 38.6% 40.9% 46.5%
AKif karliligi 6.8% 7.1% 5.1% 5.0% 5.5%
Gider / Gelir 17% 19% 28% 24% 25%
Kaldirag orani (x) 8.3 7.5 7.5 8.9 8.1
Kredi / Mevduat 75% 80% 7% 69% 74%
Sermaye yeterlilik orani 19.9% 20.6% 18.0% 19.6% 20.2%
Cekirdek sermaye oran! 17.3% 18.1% 15.8% 17.4% 18.0%

31 Ekim 2023 - Garanti 3G23 Finansal Sonuglar

geyreklik A yilik A 9A22 9A23 ik A

24% -25% 54,521 50,948 7%
-20% 240% 3816 22487 489%
-188% 98% 2,971 1,809 -39%
9% 4% 61,300 75244 23%
53% 145% 11,060 24,498 121%
70% 262% 9475 21420 126%
23% 151% 3,865 9,190 138%
12% 38% 85700 130,353 52%
16% 9%6% 15,234 33,017 17%
-40% 5% 20831 27,301 3N%
-13% 22% 4,586 4,893 %
-47% 10% 13,579 22,237 64%
345% 78% 2,667 172 -94%
36% 31% 49,644 70,034 41%
85% 24% 11,037 12.457 13%
27% 33% 38,607 57,577 49%
10% 62%
1% 82%
2% 5%
4% 1%
3% 66%
2% 134%
2% -25%
% 462%
3% -55%
1% 8%
14% 63%
4% 59%
9A22 9A23 iliik A
0.4% 5.7% 8.5% 5.2% -3.3%
01% -4.9% 7.0% 5.1% 2.0%
0.5% 5.4% 9.5% 6.2% -3.3%
35% 0.2% 18.4% 17.3% 1.1%
3.9% 6.4% 11.6% 14.5% 2.9%
-0.4% 6.6% 6.8% 2.8% -4.0%
2.2% 2.2% 6.1% 96% 35%
0.1% 0.3% 02% 0.1% 0.1%
2.1% 2.5% 6.0% 9.5% 3.6%
12.5% -15.3% 31.8% 24.0% 7.8%
-0.6% 1.7% 5.9% 6.3% 0.4%
9A22 9A23 ik A
-0.3% 1.1%
3.7% 1.7% 2.9% 2.4% -0.6%
-0.6% -1.2%
1.1% 51.8%
1.1% -1.0%
9A22 9A23 iliik A
5.6% -11.1% 48.1% 42.0% 6.1%
05% -1.3% 55% 52% 0.3%
07% 7.3% 17.9% 255% 7.6%
0.8 0.2
5% 2%
06% 03%
06% 07%

Kaynak: YKY Arastirma, Banka
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Ceyreklik Marjlar
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|TL Kredi & TL Mevduat Biiytimesi (yillik)
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Ceyreklik Karhlik (yillik)

— Nt Kar Biyimesi (yillik)
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| Carpanlar & Gostergeler

Carpanlar 2021 2022 2023T 20247
PD/DD 05 05 08 06
F/K 29 1.3 24 21
Ozkaynak Karliigi 19.0% 50.3% 42.4% 35.0%
Temettt Verimliligi 1.6% 1.7% 4.3% 6.1%

Kaynak YKY Arastirma
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Ek — Degerleme VarsayimlarindaDegisiklikler
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2019 2020 2021 2022 2023T

Sadece Banka - TL milyon Yeni Eski A yll.m.(
dedisim

Net faiz geliri 19,027 23,768 33,640 83,319 84,231 80,720 4% 1%
Komisyonlar 6,080 5,978 8,501 16,628 33,248 27,015 23% 100%
Faaliyet giderleri 8,706 10,038 12,873 22,909 47,743 34,072 40% 108%
Toplam karsiliklar 11,522 17,160 27,019 27,310 35,430 31,088 14% 30%
Net kar 6,158 6,238 13,514 58,500 83,175 40,629 105% 42%
Temel Gostergeler
Swaptan anndinlmis net faiz geliri 46% 50% 4.1% 83% 59% 54% 49 -237
Risk maliyeti (net) 3.0% 3.3% 3.2% 28% 2.1% 2.0% 9 65
Ozkaynak karlihg 12.3% 10.8% 19.0% 50.3% 42.4% 242% 1,814 792
Kaynak: YKY Arastirma, KAP
Makroekonomik Gostergeler
TUFE (dénem sonu) 12% 15% 36% 64% 65% 45%
Reel GSYH buyame 05% 18% 11.4% 56% 35% 35%
Politika faizi (dénem sonu) 12% 17% 14% 9% 40% 35%

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.




