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“"Garanti BBVA'nin 1€2023’deki Net Donem Kari 15,7 milyar TL ile
Beklentilerin Uzerinde Gerceklesti...

Oneri: "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 40,80TL

Reuters/Bloomberg

GARAN.IS/GARAN.TI

Sektor Bankalar
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
islem Gordiigi Pazar Yidiz Pazar
Fiyat 28,00 TL 1,4 USD
BIST 100 4.790 247 USD
TL/$ (TCMB Alig) 19,403
Diigiik / Yiilksek Son 1Yl 12,51 TL 29,50 TL
Hisse Adedi (mn) 4.200
Piyasa Degeri (mn TL) 117.600 TL
Fiili Dolagsimdaki Pay Orani 14,0%
Halka Agiklik 14,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 7,3%
Yerli Yatirirmci Takas Orani 92, 7%
TL Getiri 1 Ayhk 3 Ayhk 1 Yilik
Garanti 12,3% 26,5% 105,6%
BiST-100 -4,2% -7,7% 95,4%
BiST-100 Géreceli 17,2% 37,1% 5,2%
Giinliik Ort. is. Hac.mn TL 1.313
(mn TL) 4C2022 1G2023 % Deg.
Aktifler 1.152.172 1.307.935 13,5%
Krediler 669.401 737.720 10,2%
Mevduat 790.664 909.236 15,0%
Ozsermaye 152.685 173.817 13,8%
Net Faiz Geliri 28.798 16.369 -43,2%
Net Kar / Zarar 19.902 15.735 -20,9%
F/IK PD/DD
Garanti 1,78 0,68
BIST-Banka 2,07 0,69
BiST-100 5,21 1,62
EMEA Bank** 8,66 0,93
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
Diger 14,0%
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 86,0%
HiSSE PERFORMANSI
16 35
15 30
1,3 25
ij(z) 20
0,9 15
0,7 == BIST-100 GoOreceli Getiri
812 GARAN(sag eksen) éO
26.04.2022 26.07.2022 25.10.2022 24.01.2023 25.04.2023

*27.04.2023 verileri kullanilmigtir. **Kaynak : Bloomberg

Garanti BBVA'nin 2023 yilinin ilk ceyredindeki net
doénem kari geyreksel bazda %20,9 oraninda azalarak

15.735mn TL'ye gerilemis; ancak hem bizim
beklentimiz olan 11.232mn TL hem de piyasa
beklentisi olan 13.142mn TL'nin Uzerinde

gerceklesmistir. Tahminimizdeki sapmada ticari kar ile
net faiz gelirlerinin beklentimizin (zerinde gelmesi
etkili olmustur. Banka’'nin yillik olarak kari ise %91,7
oraninda artis gostermistir.

Garanti BBVA'nin ilk geyrekteki net faiz gelirleri, gegen
yilin son ceyredine gore %43,2 oraninda gerileyerek
16,4milyar TL olmustur. Bu duslste %35,1 oraninda
artarak 14,6 milyar TL'ye ¢ikan mevduat giderleri ile
%53,8 oraninda diserek 8,1 milyar TL'ye gerileyen
menkul kiymet gelirleri (TUFE endeksli tahvillerden
elde edilen gelir 15,3 milyar TL'den 5,6milyar TL'ye
gerilemistir.) 6nemli etken olmustur. Net Ucret ve
komisyon gelirleri ise %9,4 oraninda artarak 6,1
milyar TL'ye ¢ikan Banka’nin ticari kar %140 oraninda
ylkselmis ve 4,2 milyar TL olmustur. Swap fonlama
gideri 1,5milyar TL'den 0,6milyar TL'ye dlserken, alim
satim gelirlerindeki olumlu goérintistinin katkisi
sirmistir. Ote yandan, karsilik giderleri %50,2
oraninda vyulkselerek 9,7 milyar TL'ye ulasirken,
650mn TL’lik deprem badisiyla birlikte operasyonel
giderler %36,1 oraninda artarak 10,4milyar TL olarak
gerceklesmistir. Son olarak, artan istirak gelirleri ve
disen vergi giderleri karin daha dislik gelmesini
engellemigtir.

Banka’'nin net faiz marji, disen enflasyona endeksli
tahvil gelirleri ile artan mevduat maliyetleri ve TL
ticari kredilerdeki fiyat tavani kaynakl olarak 522 baz
puan diserek %5,64’e gerilemistir. Ortalama
6zkaynak ve aktif karhlik orani ise sirasiyla %38,6 ile
%5,1 olarak gerceklesmistir. Onceki ceyrekte bu
oranlar sirasiyla %56,1 ve %7,1 olmustur. Ote
yandan, Banka’nin sermaye yeterlilik orani geyreksel
bazda vyaklasik 110baz puanhk dlstsle %17,8'e
(BDDK’nin gegici dizenlemeleri harig) gerilemistir. Net
karin 150 baz puan katkisi olsa da, piyasa ve kredi
riskinin 136 baz puan, operasyonel riskin 105 baz
puan ve temettinin 84 baz puan sermayeye yeterlilik
oranina negatif etkisi olmustur.




Ceyreksel bazda Garanti BBVA'nin TL kredileri %10,2 oraninda
blylyerek 1C2023'de 544,8 milyar TL'ye cikarken, tiketici kredileri
%16,1 oraninda artis kaydetmistir. TL isletme kredileri yatay kalirken,
kredi kartlar %28,4 oraninda artis kaydetmistir. Garanti Bankasi’nin TL
kredilerdeki pazar payi hafif dismustir. Ote yandan, toplam TL menkul
kiymetler icerisindeki TUFE endeksli tahvillerin payr %54 olmustur.
Onceki ceyrekte bu oran %65 idi. Mevduatlar tarafinda ise TL
mevduatlar %32,3 oraninda bUydmaustir. Son olarak, Banka'nin kredi
mevduat orani 360baz puan dlserek %81,1 olarak gerceklesmistir.

Kredi Mevduat orani %81,1...

1C23-4C22 1G23-1C22

6zet Finansallar Solo (mn TL) 162022  2G2022  3G2022  4G2022  1G2023

Deg. Deg.
Aktif 851.249 981.659  1.092.880 1.152.172 = 1.307.935 13,5% 53,6%
Krediler 491.239 553.048 602.239 669.401 737.720 10,2% 50,2%
Takipteki Krediler 16.821 17.458 17.631 17.613 17.856 1,4% 6,2%
Menkul Kiymetler 124.303 143.617 174.434 187.992 226.778 20,6% 82,4%
Mevduat 578.085 658.684 754.521 790.664 909.236 15,0% 57,3%
Ozsermaye 96.711 111.727 131.298 152.685 173.817 13,8% 79,7%
Net Kar 8.210 12.886 17.511 19.902 15.735 -20,9% 91,7%
Ortalama Ozsermaye Karliig 37,2% 49,5% 57,6% 56,1% 38,6% -1750bp 140bp
Ortalama Aktif Karlilik 4,1% 5,6% 6,8% 7,1% 5,1% -200bp 100bp
Net Faiz Marji 6,91% 7,19% 10,45% 10,86% 5,64% -522bp -127bp
Takipteki Krediler Orani 3,42% 3,16% 2,93% 2,63% 2,42% -21bp -100bp
Sermaye Yeterlilik Orani 19,71% 18,40% 19,93% 20,60% 18,03% -257bp -168bp

Kaynak: Garanti Bankasi, Ziraat Yatirnm

Garanti'nin takipteki krediler rasyosu, aktiften sorunlu kredi silinmesi
(725,6mn TL) ve kredilerdeki blylmenin de destediyle 21 baz puan
Takipteki kredi orani diserek %?2,42'ye gerilemistir. Ote yandan, Banka’nin takipteki krediler
%2,42... karsilik orani 180 baz puan azalarak %70,4 olarak gergeklesmistir.
Banka’'nin ikinci grup kredilerin orani depremin etkisiyle 40 baz puan
artarak %15,5’e ¢cikmistir. Son olarak, kur etkisi hari¢ net toplam kredi
risk maliyeti 50 baz puan dlserek %?1,0 olmustur.
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?':;a-:_\:ii)Bankam Solo Bilango 1¢2022 2¢2022 3¢2022 4C2022 1¢2023 1923;3.922 1(}23;;-(;22
Nakit ve Nakit Benzerleri 195.739 233.745 257.490 229.832 268.709 16,9% 37,3%
Krediler 491.239 553.048 602.239 669.401 737.720 10,2% 50,2%
TL 317.618 378.289 431.081 494.467 544.829 10,2% 71,5%
YP 173.621 174.759 171.158 174.934 192.891 10,3% 11,1%
YP - USD 11.855 10.484 9.250 9.356 10.075 7,7% -15,0%
USD/TRY 14,6458 16,6690 18,5038 18,6966 19,1460 2,4% 30,7%
Tuketici Kredileri 88.015 97.879 104.837 122.193 141.927 16,1% 61,3%
Konut Kredileri 25.304 25.273 24.164 23.252 26.656 14,6% 5,3%
Tagsit Kredileri 2.462 3.312 4.073 5.890 8.205 39,3% 233,2%
Ihtiyag ve Diger Krediler 55.741 63.223 68.308 80.936 90.178 11,4% 61,8%
Kredili Mevduat Hesabi 4.256 5.783 7.972 11.772 16.533 40,4% 288,5%
Toplam Kredi Kartlan 55.175 67.121 85.495 111.425 143.052 28,4% 159,3%
Diger Krediler 348.048 388.049 411.907 435.783 452.741 3,9% 30,1%
Takipteki Krediler 16.821 17.458 17.631 17.613 17.856 1,4% 6,2%
Takibe Dénlisen Yeni Kredi 1.052 8.712 1.176 2.638 2.039 -22,7% 93,9%
Aktiften Silinen 137 7.610 393 180 726 302,0% 428,1%
Tahsilat 950 921 725 1.951 1.114 -42,9% 17,2%
Ozel Karsiliklar 11.269 12.048 12.492 12.722 12.579 -1,1% 11,6%
Menkul Kiymetler 124.303 143.617 174.434 187.992 226.778 20,6% 82,4%
Toplam Aktifler 851.249 981.659 1.092.880 1.152.172 1.307.935 13,5% 53,6%
Mevduat 578.085 658.684 754.521 790.664 909.236 15,0% 57,3%
TL 233.213 278.294 334.307 427.313 565.410 32,3% 142,4%
YP 344.872 380.389 420.214 363.351 343.826 -5,4% -0,3%
YP - USD 23.548 22.820 22.710 19.434 17.958 -7,6% -23,7%
Alinan Krediler 39.394 40.842 44.111 35.006 34.342 -1,9% -12,8%
Para Piyasalarina Borglar 1.380 26.690 6.881 16.321 29.784 82,5% 2058,9%
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 20.329 21.729 12.703 12.873 4.014 -68,8% -80,3%
Ozkaynaklar 96.711 111.727 131.298 152.685 173.817 13,8% 79,7%
Odenmis Sermaye 4.200 4.200 4.200 4.200 4.200 0,0% 0,0%
Toplam Pasif 851.249 981.659 1.092.880 1.152.172 1.307.935 13,5% 53,6%
g:;fo“stl'l ?;"nk_ari')s°'° ey 1G2022 22022  3G2022  4G2022  1G2023 192;;;_922 1923;_;_922
Net Faiz Gelirleri 13.204 15.645 25.671 28.798 16.369 -43,2% 24,0%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri 2.950 3.574 4.536 5.567 6.088 9,4% 106,3%
Temettl Gelirleri 2 29 2 24 0 - -
Menkul Kiymet Alim-Satim Gel. 2.066 3.073 1.649 1.739 4.167 139,6% 101,6%
Diger Faliyet Gelirleri 3.808 3.421 2.246 2.498 8.530 241,4% 124,0%
Karsilk Gideri 7.789 6.726 6.316 6.479 9.733 50,2% 25,0%
Operasyonel Giderler 4.356 4.691 6.187 7.675 10.448 36,1% 139,8%
Personel Giderleri 1.638 1.842 2.449 2.241 3.627 61,8% 121,4%
Personel Disi Giderler 2.718 2.848 3.738 5.433 6.822 25,6% 151,0%
Bag.Ortak.Elde Edilen Gelir 1.110 1.284 1.437 1.486 2.639 77,6% 137,7%
Vergi Karsilgi 2.787 2.724 5.526 6.057 1.876 -69,0% -32,7%
Net Kar ve Zarar 8.210 12.886 17.511 19.902 15.735 -20,9% 91,7%
Ortalama Ozkaynak Karlilik 37,2% 49,5% 57,6% 56,1% 38,6% -1750bp 140bp
Ortalama Aktif Karlilik 4,1% 5,6% 6,8% 7,1% 5,1% -200bp 100bp
Net Faiz Marji 6,91% 7,19% 10,45% 10,86% 5,64% -522bp -127bp
Takipteki Krediler Orani 3,42% 3,16% 2,93% 2,63% 2,42% -21bp -100bp
Sermaye Yeterlilik Orani 19,71% 18,40% 19,93% 20,60% 18,03% -257bp -168bp
Takipteki Krediler Karsilik Orani 67,0% 69,0% 70,9% 72,2% 70,4% -180bp 340bp
Kredi Mevduat Orani 85,0% 84,0% 79,8% 84,7% 81,1% -360bp -390bp
TL Kredi Mevduat Orani 136,2% 135,9% 128,9% 115,7% 96,4% -1930bp -3980bp
Menkul Kiymetler/Top. Aktifler 14,6% 14,6% 16,0% 16,3% 17,3% 100bp 270bp
Ozkaynak/Top.Aktifler 11,4% 11,4% 12,0% 13,3% 13,3% - 190bp
Mevduat/Top. Pasifler 67,9% 67,1% 69,0% 68,6% 69,5% 90bp 160bp
Net Faiz Geliri/Top. Gelirler 59,9% 60,8% 75,3% 74,6% 46,6% -2800bp -1330bp
Net Ucret ve Kom.Gel./Top.Gel. 13,4% 13,9% 13,3% 14,4% 17,3% 290bp 390bp
Gider / Gelir 28,4% 23,1% 21,2% 22,8% 37,2% 1440bp 890bp

Kaynak: Ziraat Yatinm, Garanti Bankasi
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Ziraat Yatirim Arastirma - Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimlzdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyar Notu: Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm darismanhd kapsaminda
dedildir. Yatinnm danmismanhé hizmeti; arac kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd sézlesmesi cercevesinde

sunulmaktadir. Burada yer alan yorum we tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlann kisisel
goriuslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miidirliik Pazarlama

Levent Mah. Gonca Sokagi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas iISTANBUL
+90 212 339 8080 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi
0 850 22 22 979 / 44 44 979

Yurt capindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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