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YATI
Son Fiyat , GARANTI BANKASI - NOTR
HEDEF FiYAT
TAVSIYE Hedefler tutturuldu, 2026’da net hedefler var
POTANSIYEL Garanti Bankasi, 2025 4. ceyrekte 27 milyar TL net kar acikladi. (Konsensiis:
Piyasa Degeri (min TL) 678.720 26 milyar TL/Pusula Yatinm 27 milyar TL) Piyasa beklentilerinin bir miktar
Piyasa Degeri (min $) 15.634 tizerinde gelirken bizim tahminimize paralel sonuglandi. 2025 beklentileri
F/K 6,14 vergi etkisiyle asagiya inen 6zsermaye karliligi haricinde tiim hedefler
PD/DD 1,53 tutturuldu. 2026 hedefleri de gayet net gériiniiyor.
Hisse Sayisi (mln lot) 4.200
FDPO (%) 13,98 Kredi biiyiimelerinde hicbir problem yok. Banka, ylksek getirili ve musteri
Giinliik Ortalama islem Hacmi (min odakh yonetisim becerisiyle birlikte canli kredilerini ¢eyreklik %9 yillik %44
) 3.309 artirarak 2,2 trilyon TL seviyesine yikseltti. Kisitlamalara ragmen YP tarafta

dolar bazl ceyreklik %2 yillik %18 biiyiime takip edilirken TL tarafta ise
ceyreklik %10 yillik %43 artis kaydedildi. Menkul kiymetler tarafinda ise
ceyreklik %1 yillik %17 artisla 429 milyar TL seviyesine yikseldi. Krediler
20.000,00 tarafinda banka TL tarafta beklenti iizeri YP tarafta beklentilerle uyumlu
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130,00 biiyiime gergeklestirdi. 2026 yilinda ilave %30-35 TL, dolar bazh solo %5-7

LAy 15.000,00 YP biiyiime bekleniyor.
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120,00 10.000,00 Zorlu kosullara ragmen aktif kalitesi korunuyor. Banka, ¢eyreklik 17,7 milyar

110,00 TL'lik net takipte alacak girisine ragmen net kredi risk maliyeti %2'nin altinda

100,00 ALl olur beklentisinin 6nemli olcitte altinda kalarak 180 baz puan ile yili

90,00 0,00 tamamladi. Takipte krediler orani ise yili 130 baz puan artisla %3,5

= = = = = - = seviyesinden yili tamamladi. 2025 yilinda beklenti alti kalarak hedefi
e o N N 5 5 tutturan banka net kredi risk maliyetinin 2026 yilinda %2-2,5 araliginda
g § § § § § § kalmasini bekliyorlar.

e GARAN e XBANK Net faiz marji genislemesi siriiyor. Gecikmeli faiz indirim yansimalari, yavas
disen maliyetlere ragmen ceyreklik 84 baz puan artisla %6,1; yillik 157 baz
puan artisla %5,3 ile yili tamamladi. 4. ceyrekte net faiz geliri 46,21 milyar

ORTAKLIK YAPISI % TL olurken ceyreklik artis %25 seviyesinde gerceklesti. Banka, net faiz marji
BBVA 85,97 yillhik %1,5-2 genisler beklentisini net bir sekilde tuttururken 2026 yilinda
DIGER 14,03 ilave 75 baz puan genisleme bekliyor. Bizim modellemelerimizle uyumlu
seyrediyor.
GAN SLHBLE LARLE UL Net iicret ve komisyonlar sektérden daha iyi seyrediyor. 4. ceyrekte makasin
Get!r! (TL) 20 2R e daralmasiyla birlikte net ticret ve komisyonlar bir miktar geri plana itilerek yatay
Get!r! (3) _,. il 2 L ya da diismesi sektorde gorulirken banka ¢eyreklik %7 buyiiterek 40,5 milyar
Getiri (XU100-Rdlatif) 2,18 -12,86  -7,80 TL seviyesinde biiyiime kaydetti. Odeme sistemleri agirlik géstermeye devam
etmekte olup ddeme sistemleri yillik %51 biiyiidii. Banka, ortalama TUFE
Ceyreklik 2025/09 2025/12 iizerinde biiyir beklentisini tutturdu. 2026 yilinda banka %30-35 araliginda
Yilhk 2024/12  2025/12 yillik biiyiime bekliyor.
Net Fa!z MarJ,I © >18 274 Maliyet artislari dengeli yonetildi. Operasyonel giderler ceyreklik %15 artisla
NG Mam (Y‘)‘ . ) e S/ 47,1 milyar TL olurken gider/gelir %46,9; komisyon/gider rasyosu ise %93
Net Kom!syon BHylfmes! © 55,73 51,66 seviyesinde gercekleserek %90-95 araliginda olur beklentisi tutturulmus
Net Komisyon Buyumesi (Y) 130,90 51,66 oldu. Banka, 2026 yilinda bu sefer komisyon/gider rasyosunun yerine
Takipteki Alacak Orani (%) 2,20 3,40 operasyonel gider biiyiimesini dikkate alarak %45-50 biiyiime bekliyor.
Net Ticari Kar/Zarar Buyumesi -75,88 0,00 B
Ozkaynak Karliligi (Y%) 32,08 28,57 Ozsermaye karlihgi vergi etkisi kaynakh beklenti alti kaldi. VUK-TFRS
Ozkaynak Karliligi (C%) 23,57 28,57 kaynakll' %30 ile tutacak hedef %28,57 O6zsermaye kar.lnlng“;l ne(.k?niyle
Kredi Buyime (C) 45,87 46,19 beklfantller altinda kaldl..Banka, 2026.y|I|.nd_a orta tek haneli reel pozitif Ron
Kredi Biiyiime (Y) 47,80 46,19 bekliyor.  Banka nezdinde beklentilerimize paralel sonuglar ve hedefleri

notr karsiliyoruz. Hedef fiyatimizi tam uyarlamak amaciyla 198,24 TL'den
199 TL'ye yiikseltiyoruz. BBVA'nin giiciinii ve yarin yapacadi toplantiyi da
gozetip likiditasyonu dikkate alarak AL tavsiyemizi sirdiiriiyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine 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
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim 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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