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TUFE tahvili harig net faizmarjindabelirgin olumlu ayrisma

- GarantiBBVA 3C22’te 0,5 milyar TL serbest karsilik ayirip 6nceki doneme gére %36 artisla 17,5 milyar TL net kar agikladi ve 16,8
milyar TL olan net kar beklentimiz ile 17,0 milyar TL'deki medyan analist tahminini hafifce gecti. Net kar 2022/9'da %324 artarak
38,6 milyar TLve 6zkaynakkarlhgi %49,2 oldu. Giigli sonug faiz ve komisyon gelirinin tahminlerimiz agsmasindan kaynaklandi.

-TUFE 6ngériisiiniin %45’ten %75’e cekilmesi TUFE’ye endeksli tahvil gelirinde dnceki ceyrege gére 7,4 milyar TLartisa imkan sagladi.
Ayrica TUFE tahvili harig (swap dahil) net faiz geliri de 3,1 milyar TUlik gliclii artis sagladi. Buna gére TUFE hari¢ NIM’de 80baz puan,
TUFE dahil NIM’de 370 baz puanartis hesapliyoruz. Banka 6zellikle bilangonun 1/3’tinii fonlayan vadesiz mevduatin net faiz marjinin
rakiplere géreayrismasinda 6ne ¢iktigini vurguladi.

- Sorunluveyakinizlemedeki krediler hafif artisla 17,6 milyar TLve 86 milyar TLoldu, bunlarinbritkredilerdeki paylari da %29 ve
%14,3’e geriledi. Toplam karsilik rezervinin (8 milyar TLserbest karsilikdahil) brit kredilere oraniise 10 baz puan azalarak %7,0 oldu.
Net karsilikgiderleri (kur etkisi dizeltilmis) makro varsayimlardaki glincellemeile 6nceki ceyrege gore %42 artis gdsterdi. Buna gore
ilk dokuz ayda kredi risk maliyeti de 128 baz puana ulasmakla birlikte 150 baz puan olansene basindaki dngoriinln altinda kald1.

- Komisyon gelirleri 3G22'de %27 ve 2022 /9°da %82,5 oraninda gligli artti. Faaliyet giderleri de sirasiyla 3¢22’de %32 ve 2022/9'da
%79’luk artislar gosterdi.

- Garanti'nin TL kredi artisi 3C22'de %14,6% ve YBG %56,2 olurken, banka makro ihtiyati politikalar cercevesinde TL sabit getirili
menkul kiymet blyikligintde 30 milyar TL'ye (12 milyar TLartis) ve bununtoplam kompozisyondaki payini da %26’ya ¢ikardi.

Yorum ve dneri: Ozellikle cekirdek net faiz marjindaki ve komisyon gelirlerindeki gii¢liiivmeyi begendik. Sonuglarinardindan 2022
netkar beklentimizi %20artisla 60,5 milyar TL'ye (6zk. karliligi: %53) ve 12 aylik fiyat hedefimizi %35 artisla 29,80 TL'ye ylikseltiyoruz.
Ancak hisse 6nerimizi nispeten sinirli getiri potansiyeli nedeniyle ‘Notr’ olarakasagi yonla glincelliyoruz.

Temel finansallar, mn TL 3C22 3¢21 Yillik artig 2C22 Cyrkart. 2022/9 2021/9 Yil art.
Net faiz geliri (swap dahil) 23,100 5,424 325.9% 12,647 82.6% 45,661 13,835 230.0%
Net Kar 17,511 3,645 380.4% 12,886 35.9% 38,607 9,098 324.3%
Krediler 584,608 356,615 63.9% 535,590 9.2% 584,608 356,615 63.9%
Menkul Kiymetler 173,960 73,434 136.9% 143,047 21.6% 173,960 73,434 136.9%
Miisteri mevduati 750,286 381,253 96.8% 649,328 15.5% 750,286 381,253 96.8%
Ozkaynaklar 131,298 70,861 85.3% 111,727 17.5% 131,298 70,861 85.3%
Net Faiz Mariji 9.6% 4.2% 542bps 5.9% 365bps 7.1% 3.8% 336bps
Net kredi riski 148bps -8bps 156bps 115bps 33bps 128bps 56bps 72bps
Sorunlu kredi orani 2.9% 4.0% -103bps 3.2% -23bps 2.9% 4.0% -103bps
SYR 17.9% 16.1% 177bps 16.5% 137bps 17.9% 16.1% 177bps
Oz kaynak karlihig 57.6% 21.1% 3654bps 49.5% 818bps 49.2% 18.4% 3080bps
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Burapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inarulan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullamlarak hazirlanmistir. Raporda yeralan ifadeler, hicbir sekilde veyasuretle
alis veyasats teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularn, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden dnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayarilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligive
yanhshgindan Ak Yatrim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatrim'm ve Akbank’mn tiim
¢alisanlar1 ve damsmanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veyadolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yeralan bilgiler, bir yatirrm
tavsiyesi, yatirim aracimn alim-saim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatimm Damsmanlig:
kapsaminda yeralmamaktadir. Yatirim Darmusmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy ydnetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigmanligi

sozlesmesiger¢evesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatrim, raporlarin Internet {izerinden e-

mail yoluylaalinmas: durumunda viriis, hatalh gonderim veyadigerherhangi bir teknik sebepten dolay1




