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GARAN NOTR
Kapanis (TRL) 23,92 Hedef fiyat (TRL) 30,50
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 100.464 /5.405 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 155/-1
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 3G22 2G22 ¢lcA Konsensiis Gercek / Kons.
Net Kar 17.511 12.886 %36 17.028 %3

3G22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar giiclii ve beklentiye paralel - Garanti 2022'nin (igiincii ceyreginde ortalama beklentinin yiizde 3 (izerinde 17 milyar 511 milyon TL
net kar acikladi. Konsensis beklentisi 17 milyar 28 milyon TL net kar idi. Net kar geyreklik yizde 36, yillik yizde 360 artis kaydederken, 6z
sermaye karliligi ceyreklik 8 yiizde puan artisla yiizde 57,6 oldu. Net faiz geliri, TUFE'ye endeksli menkul kiymet (TUFEX) gelirlerindeki artis
ve TL kredi-faiz makasinda iyilesme ile ylizde 64 blytdl. Swap maliyeti hafif azalirken, diizeltiimis net faiz marji (NFM) geyreklik bazda 400
baz puan yUkseldi. Bankanin Ucret ve komisyon gelirleri de oldukga gulu seyrederken, karsilik giderleri ceyreklik bazda azaldi. Toplam
serbest karsiliklar geyrekteki 0,5 milyar TL ilave ile 8 milyar TL'ye ulagti.

Krediler sektoriin hafif lizerinde artti - Garanti Bankasr'nin TL cinsi kredileri, kredi karti harcamalarindaki geyreklik yiizde 27 artisin da
katkisiyla geyreklik bazda yizde 14 artti. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise vadesi gelen yiiksek montanli kredilerin etkisiyle dolar bazinda
yiizde 12 daraldi. Ote yandan, TL mevduat, kredilerin {izerinde yiizde 20 artarken, YP cinsi mevduat ise yiizde 1 azald. Toplam
kredi/mevduat rasyosu hafif gerileyerek ylizde 80 oldu. Vadesiz mevduatin toplam icindeki pay! hafif azalsa da %48,2 ile sektor
ortalamasinin oldukga Ustiinde seyretti ve fonlama maliyetine dnemli bir katki saglamay! stirdurdd.

Kredi-Mevduat makasi ve net faiz marji genisledi - TL cinsi kredi-mevduat makasi, TL kredi faizindeki artis ve TL kredi blylimesi ile
yaklasik 2 puan genisledi. Ote yandan TUFEX gelirleri geyreklik yiizde 198 artigla 11 milyar 96 milyon TL'ye yiikseldi. Swap maliyetleri ise
ceyreklik bazda ylizde 16 azalarak 2,52 milyar TL oldu. Boylece, swap maliyetine gére diizeltiimis NFM geyreklik 400 baz puan genisledi.
ilk 9 ayda ulasilan %8,9 NFM'nin 3.6 yiizde puani TUFEX gelirlerinden kaynaklandi. TUFEX geliri etkisinden arindirildiginda da NFM
yaklasik 100 baz puan genisleme kaydetti. Banka 2022 yilinda 400 baz puan NFM genislemesi 6ngdriirken 9M22'de swap maliyetine gore
dlzeltilmis NFM 433 baz puan genisledi.

Ucret gelirleri giiglii seyretti - Net iicret ve komisyon gelirleri 3G22'de geyreklik yiizde 27, yillik yiizde 107 artti. insan Kaynaklari disinda
kalan operasyonel giderler ceyreklik bazda yiizde 31 artarken, iK'ya iliskin operasyonel giderler yiizde 33 artis kaydetti.

Net risk maliyeti 2022 6ngoriisiine paralel seyretti - Tahsili gecikmis alacaklarin toplam krediler igindeki payi yiizde 2,9'a gerilerken, 2.
asamada yer alan kredilerin payi da ylzde 14,3'e geriledi. Toplam karsilik giderleri geyreklik bazda ylizde 6 azalirken, banka bu ceyrekte
0,5 milyar TL serbest karsilik ayirarak, toplam serbest karsilik miktari 8 milyar TL'ye ylikseltti. Net risk maliyeti (kur etkisi harig) bu geyrekte
147 baz puan, ik 9 ayda 129 baz puan oldu ve bankanin 2022 6ngdrisi olan 150 baz puanin altinda kaldi.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) iyilesti - Garanti Bankasi'nin konsolide SYR'si ¢eyreklik 100 baz puan artigla yiizde 16,2 oldu.

Degerleme - Hisse son bir yilda yizde 155 artarken BIST-100 endeksine gdrece ylizde 1 daha kétli bir performans gosterdi. 2023
tahminlerimize gére 2,37x F/K ve 0,61x PD/DD carpanlarindan islem géren Garanti Bankasi igin 30,50 TL hedef fiyat ve NOTR 6nerimizi
koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanli§ kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanli§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, aract kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme ¢ergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



