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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 198,0 F/K (Cari): 6,0
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 142,4 F/DD (Cari): 1,7
BDDK Solo Gelir Tablosu- Ozet | Agiklanan ' Beklenti

(mn TL) 2G25 125 Ceyreksel % 2G24 Yillik % : VKY Kons.
Net Faiz Gelirleri 32.759 30.427 7,7% 26.195 251% | 30.990

Karsiliklar Oncesi Kar 44783 49.113 -8,8% 35.576 259% | 42.594

Net Dénem Kar 28.326 25.284 12,0% 22.522 258% | 22892 23.403

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: ylizde puan, m.d.: mimkin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensls

e Net kar beklentimizin %23,7 uzerinde gerceklesti — Banka'nin 2025 yilinin ikinci
ceyreginde net kar ceyreksel bazda %12 artigla 28,3 mir TL seviyesine ulasarak, 22,9 mlr
TL olan beklentimizi asti. Piyasa beklentisi 23,4 miIr TL dizeyinde olugsmustu. Boylece
bankanin 6A25 doneminde net kan yillik bazda %19,6 artarak 53,6 mir TL'ye ¢ikti. Bankanin
bu donemde ortalama 6zkaynak karliligi %30,7 ile bir onceki ¢ceyrege gore hafif yikselirken,
aktif karliig1 ise %3,6 olarak gerceklesmistir. 2C25'te net faiz gelirlerinin yani sira
istiraklerden elde edilen gelirlerin beklentimizin (zerinde gergeklesmesi, net kar
tahminimizde yukari yonli sapmaya neden oldu. Garanti Bankasi'nin swap gideri dahil net
faiz marji geyreklik bazda 52 bp gerileyerek %4,5 seviyesinde gerceklesirken, ¢ekirdek
marjdaki daralma ise 36 bp diizeyinde kaldi. Swap depo islemlerinin daha az kullaniimasi
sonucunda bankanin bu ¢eyrekte swap maliyetleri ¢ceyreksel %341 oraninda artarak 2,9
mir TL'ye gikarken, TUFE'ye endeksli menkul kiymet gelirlerinde sinirli azalis goriildii.
Banka'nin ikinci ¢ceyrekte net licret ve komisyon gelirleri ceyreklik %16 artisla 34,5 mir TL'ye
ulasarak gti¢li gortinimini korudu. Operasyonel giderler ayni donemde %14 artarak 35,1
mlr TL seviyesine ulasti. Banka'nin net kredi riski maliyeti 2C25'te kur etkisi hari¢ 133 bp
seviyesinde gercgekleserek 1C25'e gore 29 bp geriledi. Bu iyilesmede buyiuk tutarl
tahsilatlardan kaynaklh karsilik iptalleri Gnemli rol oynamistir.

o Takipteki krediler orani %3,0'e yiikseldi — Banka’nin takipteki krediler orani 30 Haziran
2025 itibariyla %3,0'a (1G25: %2,6) ylkselirken, toplam karsilik orani %3,6 ile onceki
ceyrege gore degisim gostermedi. Bankanin sermaye yeterlilik orani %18,0 (1G25: %18,4),
cekirdek sermaye orani ise %14,7 (1G25: %14,8) olarak gerceklesti; temmuz ayinda ihrag
edilen 500 mn $’lik sermaye benzeri tahvilin Gglincl geyrek itibariyla SYR'ye yaklasik 80 bp
katki saglamasi beklenmektedir. Garanti Bankasi'nin TL kredi buyimesi yilin ikinci
ceyreginde %10 olarak gergeklesti, 6zellikle ihtiyag kredileri ve kredi kartlarindaki biyime
dikkat cekti.

e 2025 yili beklentileri korundu — Garanti Bankasi 2025 yil sonu beklentilerinde degisiklige
gitmedi. Yiiksek tutarli karsilik iptalleri ve gli¢li komisyon gelirleri sayesinde net faiz marji
Uzerindeki baskinin hafiflemesini bekledigini ifade eden Banka, 6zkaynak karlilig
beklentisini %30-32 aralijinda korudu. Banka, 2025 yili igin net kredi riski maliyeti
beklentisini %2,0-2,5 aralijinda tutmaktadir. Ancak faaliyet planinda ngoériilmeyen bazi
ylksek tutarli karsilik iptalleri nedeniyle, ger¢ceklesmenin bu bandin alt sinirina yakin
seyretmesi beklenmektedir. 2025 tamaminda net faiz marjinda +%3 artis beklentisini
koruyan banka, TCMB'nin siki durusu nedeniyle marj genislemesinin iki ceyrek
ertelendigini vurguladi.

o Degerleme ve oneri — 2C25 finansal sonuglarl ardindan Garanti Bankasi igin hedef
fiyatimizi 171 TL'den 198 TL'ye revize ediyoruz. Banka icin kisa vadeli “Endeksin Uzerinde
Getiri”, uzun vadeli “AL" tavsiyelerimizi surduriyoruz. Son bir ayda BIST 100 endeksine
gore %1,2 negatif ayrisma gosteren banka hisseleri 2025T'ye gore 5,5x F/K ve 1,4x P\DD
carpanlari ile islem gormektedir.
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BDDK Solo Gelir Tablosu I Aciklanan : 2G25VKY gooroo
(mn TL) 2G25 1G25 Ceyreksel % 2G24 Yillik % 6A25 6A24 Yillik % Beklenti P
Net Faiz Gelirleri 32.759 30.427 7,7% 26.195 25,1% 63.187 45.857 37,8% i 30.990 57%
Net Ucret ve Komisyon Gelirleri ~ 34.482 29.709 16,1% 21.502 60,4% 64.191 40.235 59,5% 35.094 -1,7%
Net Ticari Kar/Zarar 1.215 5.100 -76,2% -3.326 a.d. 6.315 1.549 307,8% : 1.205 0,8%
Cekirdek Gelirler 68.456 65.236 4,9% 44.371 54,3% 133.692 87.641 52,5% | 67.289 1,7%
Diger Faaliyet Gelirleri 11.399 14.615 -22,0% 11.650 -2,2% 26.014 23.980 8,5% 11.466 -0,6%
Toplam Bankacilik Gelirleri 79.855 79.851 0,0% 56.022 42,5% 159.706 111.620 431% : 78.755 1,4%
Faaliyet Giderleri (-) 35.072 30.738 141% 20.445 71,5% 65.809 39.149 68,1% {36161 -3,0%
Kargilik Oncesi Kar 44.783 49.113 -8,8% 35.576 25,9% 93.896 72.472 29,6% 42.594 51%
Kargiliklar Giderleri (-) 17.250 22.637 -23,8% 11.956 44,3% 39.887 26.913 482% | 19.877 -13,2%
Diger Gelirler 7.381 5.767 28,0% 4.971 48,5% 13.147 9.478 38,7% 6.079 21,4%
Vergi Oncesi Kar 34.914 32.243 8,3% 28.592 22,1% 67.157 55.037 22,0% 28.795 21,3%
Vergi (-) 6.588 6.959 -5,3% 6.069 8,5% 13.547 10.198 32,8% . 5.903 11,6%
Net Donem Kari 28.326 25.284 12,0% 22.522 25,8% 53.610 44.839 19,6% | 22.892 23,7%
Ozet Bilango (Mn TL) 6A25 3A25 Ceyreksel % 6A24 Yillik %
Nakit ve Bankalar 688.938 670.663 2,7% 462.636 48,9%
Para Piyasalarindan Alacaklar 13.925 50.111 -72,2% 26.991 -48,4%
Menkul Degerler Portfoyi 401.820 402.567 -0,2% 352.439 14,0%
Krediler 1.895.685  1.705.622 11,1% 1.309.101  44,8%

TL 1.377.088  1.240.701 11,0% 960.694 43,3%

YP 518.597 464.921 11,5% 348.407 48,8%

YP($) 13.049 12.311 6,0% 10.614 22,9%
Diger Aktifler 245.670 206.061 19,2% 161.938 51,7%
Toplam Aktifler 3.246.038  3.035.025 7,0% 2.313.106 40,3%
Mevduat 2.216.546  2.198.631 0,8% 1.601.677 384%

TL 1.466.636  1.452.669 1,0% 1.090.250  34,5%

YP 749.910 745.962 0,5% 511.427 46,6%

YP(S) 18.870 19.752 -4,5% 15.580 21,1%
Para Piyasalarina Borglar 97.865 19.532 401,0% 116.949 -16,3%
Alinan Krediler 59.872 55.610 7,7% 46.550 28,6%
ihrag Edilen Menkul Degerler 81.421 43.146 88,7% 4.524 1699,7%
Diger Yukimlilikler 412.730 378.579 9,0% 264.088 56,3%
Toplam Yiikiimliiliikler 2.868.434 2.695.499 6,4% 2.033.787 41,0%
Ozkaynaklar 377.604 339.527 11,2% 279.319 35,2%
Toplam Pasifler 3.246.038  3.035.025 7,0% 2.313.106 40,3%

Kaynak: Rasyonet, Research Turkey, VKY Aragtirma ve Strateji

Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsenstis
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portféy ybénetim sirketleri, yatinm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye

0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kigilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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