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Kapanig (TRL) 24,04 | Hedeffiyat(TRL) 40,00
Piyasa degeri (TRL/US$ mn) 100.968 /5.374 | 12 aylik getiri/ gérece getiri (%) 106 /-17
Endeks BIST-30 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 4G22 3C22 clcA Konsensiis Gergek / Kons.
NetKar 19.902 17.511 %14 18.871 %5

4C22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar beklentiye paralel - Garant 2022'nin son geyreginde ortalama beklentinin yiizde 5 (izerinde 19 milyar 902 milyon TL net kar
acikladi. Konsensus beklentisi 18 milyar 871 milyon TLnet karidi. Net kar ceyreklik ylizde 14, yillik yizde 390 artis kaydederken, 6z sermaye
karlihgi geyrekiik 1,5 puan diisiisle yiizde 56,0 oldu. Net faiz geliri, TUFE'ye endeksli menkul kiymet (TUFEX) gelirlerindeki artis ile son
ceyrekte yiizde 12 biiyiidii. Swap maliyeti yiizde 16 azalirken, diizeltilmis net faiz marji (NFM) geyreklik bazda 140 baz puan yiikseldi. Ote
yandan bankanin ticret ve komisyon gelirleri ylizde 23 artarken, operasyonel giderler ylizde 24 artti, karsilik giderleri ise geyreklik bazda
yataya yakin seyretti.

2023 hedefleri: Garanti Bankasi 2023 yilinda ortalama TUF Enin (izerinde TL kredi biiyiimesi (ICBC: yiizde 34), yatay YP krediler (ICBC:
ylizde 2 azalig), gekirdek NFM'de 185 baz puan daralma (ICBC: 230 baz puan daralma), 100 baz puan kur etkisinden arindirilmis risk
maliyeti (ICBC: 150 baz puan, kur etkisi dahil), ortalama TUFE nin iizerinde iicret geliriartisi (ICBC: yiizde 40 artis), yiizde 100 operasyonel
gider artisi (ICBC: yiizde 60) ve ylizde 28 (izerinde ortalama 6z sermaye karliligi (ICBC: ylizde 31) hedefliyor.

Krediler sektoriin hafif altinda artti - Garanti Bankasi'nin TL cinsi kredileri geyreklik bazda yiizde 15 artarken blylime daha gok bireysel
taraftan geldi. Kredikarti harcamalar ceyreklik ylizde 30, tiketici kredileriise ceyreklik ylizde 17 artti. Yabanci para (YP) cinsi krediler ise
dolar bazinda yiizde 1 artti. Ote yandan, TL mevduat sektore paralel yiizde 28 artarken, YP cinsimevduat ise yiizde 14 azaldi. Boylelikle,
toplam kredi/mevduat rasyosu 5 puan artisla ylizde 85 oldu. Vadesiz mevduatin toplam icindeki payi hafif artisla ylizde 49'a ylikselerek
sektor ortalamasinin oldukca Ustiinde seyretmeye devam etti ve fonlama maliyetine dnemli katki saglamayi stirdtrdu.

Kredi-mevduat makasi geriledi - TL cinsi kredi-mevduat makasi, TL mevduat faizindeki artis ile yaklasik 2 puan daraldi. Ote yandan
TUFEX gelirleri ceyreklik yiizde 38 artisla 15 milyar 346 milyon TL'ye yiikseldi. Swap maliyetleriise ceyreklik bazda yiizde 42 azalarak 1 46
milyar TL oldu. Boylece, swap maliyetine gére diizeltimis net faiz gelirleri yiizde 18 artarken, TUFEX gelirleri harig tutuldugunda yiizde 8
geriledi. Bankanin swap maliyetine gore diizeltimis ve TUFEX geliri etkisinden arindirilan NFM'si 4G22'de 51 baz puan daraldi. Bankanin
NFM’si2022'de 400 baz puan genisleme hedefinin tizerinde, 516 baz puan genisledi.

Ucret gelirleri giiglii seyretti - Net iicret ve komisyon gelirleri 4C22'de ceyreklik yiizde 23, yillik yiizde 128 artti. Insan kaynaklari disinda
kalan operasyonel giderler geyreklik bazda yiizde 45 artarken, iK'yailiskin operasyonel giderler yiizde 8 azald!.

Net risk maliyeti 2022 6ngoriisiiniin hafif lizerinde kaldi - Tahsili gecikmis alacaklarin toplam krediler icindeki payi yiizde 2,6'ya
gerilerken, 2. asamada yer alan kredilerin payi da yiizde 15,3'e yikseldi. Toplam karsilik giderleri ¢ceyreklik bazda yiizde 3 artarken, banka
bu geyrekte serbest karsilik ayirmedi ve toplam serbest karsilik miktarini 8 milyar TL'de tuttu. Net risk maliyeti (kur etkisi harig) bu geyrekte
217 bazpuan, 2022'de 155 baz puan oldu ve bankanin 2022 6ngdriistiolan 150 baz puanin hafif lizerinde kald.

Sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) iyilesti - Garanti Bankasi'nin konsolide SYR'si geyreklik 60 baz puan artisla yiizde 16,8 oldu.

Degerleme - Hisse son bir yilda %106 artarken BIST-100endeksine gérece % 17 daha zayif bir performans gésterdi. 2023 tahminlerimize

gore 1,86x F/K ve 0,51x PD/DD garpanlarindan islem géren Garanti Bankasi igin 40,00 TL hedef fiyat ve AL 6nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yoneim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama y6ntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorlislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karan verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Aynca burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



