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Garanti (Endeks Uzeri Getiri) 25 Ekim 2016

Beklentimizin iizerinde net kar 24 Ekim 2016 Tarihli Piyasa Verileri

Garanti Bankas! 3. Ceyrekte 1,331mnTL solo bazda net kar agikladi. Bu rakam, Sektor Bankacilik

bizim beklentimiz olan 1,264mnTL ve piyasa beklentisi olan 1,271mnTL’nin Bloomberg GARANTI
tizerinde gerceklesmistir. Net kar geyreksel olarak %14 diislis gosterirken, yillik Reuters GARANIS
%151 artmugtir. 9 Aylik net kar yillik %58 artis kaydetmistir. 2C’deki Visa gelirleri Piyasa Degeri (TLmn) 35,070
ve 3C’de ayirdigi 100mnTL'lik serbest karsilik ile dizeltildiginde, net kar artigi Dolagimdaki pay 48%
ceyreksel bazda %10 olabilmektedir. Ceyreksel 6zkaynak karliligi 3. Ceyrekte Hisse sayisi (mn) 4,200
%15,8'e geriledi (2C16: %19). Giinliik Ortalama islem Hacmi (TLmn) 659
Beklentiden daha dusuk gerceklesen swap fonlama maliyetleri nedeni ile, net faiz Hisse Fiyatl Tl835
marji geyreksel 56 baz puan artis kaydetti. Banka yénetimi, TCMB’den daha 12 Ayiik Hedef Fiyat TL9.91
uygun maliyetle fonlamasini artirarak swap yoluyla fonlamayi 3. ceyrekte azaltti. Beklenen getiri 19%
Garanti’'nin kredi dusus karsihdi ceyrkesel %8 artisinda, darbe girisiminden sonra
beklenmedik sekilde ortaya ¢ikan 191mnTL tutarindaki takibe disen krediler etkili Hisse Performansi 1AY 3AY 12AY
oldu. Ancak, yonetim bu kredilerin tahsil edilmesi konusunda olumlu olduklarini BIST100 79756 74174 79262
belirtti. Onimiizdeki ddnemde kredi kalitesindeki bozulmaya hazir olmak adina, Hisse Fiyati (TL) 8.4 7.3 7.4
banka 100mnTL tutarinda ihtiyati karsilik ayirdi. Mutlak Getiri (%) -0.5 145 124
Relatif Getiri (%) -0.7 6.3 11.4

Banka yonetimi 4. Ceyrekte net faiz marjini korumayi hedeflemektedir. Garanti'nin
3C sonuglari marjlarin katkisi ile beklentimizin hafif (izerinde gergeklesmistir. 2016 Fiyat Grafigi
net kar beklentimizi %14 yikseltiyoruz ve hedef fiyatimizi %7 artirarak 9,9TL'ye

yiikseltiyoruz. 2016 yili igin %42, 2017 yili icin %3 kar artigi dngdriyoruz. o ] 12
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Garanti’'nin net faiz marji ceyreksel 20 baz puan artis gésterdi. Swap maliyetleri 40 09
dismesi nedeniyle, swap ile diizeltiimis net faiz marji ceyreksel 56 baz puan artti. 20 SARAN 0.8
Kredi-mevduat faiz makas! TL mevduat maliyetlerindeki artis nedeni ile ceyreksel T e-aigj :iail T 07
bazda yatay kaldi. Yeni Tifeye endeksli bono alimi ile, menkul kiymetler getirisi g o ;?’U o ;ﬁ pubvhabaialy :ﬁ iy
ceyreksel 40 baz puan artis kaydetti. SR SR g SR I SR I SR
3. geyrekte komisyon gelirleri yillik %6 artarken, faaliyet giderleri gegen senenin
yuksek bazinin etkisi ile yillik %6 dusus kaydetti. TLmilyon 2014 2015 2016T 2017T
Takipteki krediler 21 baz puan artisla %3 seviyesine yukseldi. Banka'nin Krediler 134,058 159,140 180,279 205,389
. i . f . . Mewvduatlar 120,308 140,899 159,697 180,241
bltcelediginin disinda 191mnTL tutarinda yeni takibe disen kredi olustu. Ek "
karsilik ayrilmasi nedeni ile, kredi dlsUs karsiliklarinda geyreksel %8 artis Ozkaynaklar 26613 30981 35388 41985
A . Lo o - Toplam Aktifler 219,668 254,343 281,635 315,215
gOriuldu. Yakin |zlc_amedek| I_<r_ed_|ler ceyreksel bazda %5 artarken, yeniden Net kar 3674 3407 4833 4971
yapilandiriimig kredilerde degisiklik olmadi.
Toplam krediler %2,3 biyiime ile sektdr biylimesi olan %3,4°Un altinda kaldi. Degerleme - - - -
Tiketici kredileri, konut ve oto kredilerinin katkisi ile 10 baz puan pazar payi Ozaynak Karliig - 14.9%  118%  14.6%  12.8%
kazandi Aktif Karlilig 18% 14% 18% 1.7%
’ FIK 95x  10.3x 7.3x 7.1x
TL mevduatlar ceyreksel %1 artarken, YP krediler (ABD dolari) %9 daralma F/IDD 13x  1ix  10x 0.8«
gOsterdi. Sermaye yeterlilik orani ceyreksel 12 baz puan artisla %16,4’e yikseldi.
Gokay Bobek
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Garanti Bankasi - TL milyon

Kar/Zarar Tablosu 3C15 2C16 3C16 ACeyreksel AYilhk
Faiz Geliri 4,286 5,113 5,358 5% 25%
Faiz Gideri 2,123 2,361 2,477 5% 17%

Net Faiz Geliri 2,163 2,753 2,882 5% 33%

Net Faiz Mariji 4.2% 5.0% 5.2% 0% 1%
Diizeltimis Net Faiz Marji* 3.7% 4.3% 4.8% 1% 1%

Komisyon geliri 750 763 796 4% 6%

Ticari kar/zarar -372 -308 -108 -65% -71%

Diger gelirler 150 660 145 -78% -4%

istiraklerden gelen gelirler 91 71 126 7% 39%

Toplam gelirler 2,782 3,946 3,841 -3% 38%

Karsilklar 550 644 764 19% 39%
Kredi Disls Karsiligi 303 574 619 8% 104%
Genel Karsiliklar 230 63 5
Diger karsiliklar 17 7 140

Faaliyet Giderleri 1,507 1,444 1,418 -2% -6%
Personel giderleri 590 590 626 6% 6%
Personel digi giderler 917 853 792 -7% -14%

Vergi Oncesi Kar 726 1,859 1,660 -11% 129%
Vergi gideri 195 319 329 3% 68%

Net Kar 530 1,540 1,331 -14% 151%

Bilango 3C15 2C16 3C16 AGeyreksel AYilhk

Toplam Varhklar 260,700 261,529 269,638 3% 3%

Krediler 159,579 168,320 172,133 2% 8%

TL 98,426 109,245 111,784 2% 14%
YP (ABD Dolarr) 20,215 20,478 20,114 -2% -1%

Menkul Kiymetler 43,567 43,152 42,684 -1% -2%

Likit Varliklar 45,493 36,170 40,673 12% -11%

Mevduat 149,358 154,718 150,937 -2% 1%

TL 68,774 71,299 71,924 1% 5%
YP (ABD Dolart) 26,638 28,917 26,334 -9% -1%
Vadesiz Mevduat / Toplam Mevduat 22% 22% 22% 0% 0%

Repo 13,583 6,457 17,355 169% 28%

Alinan Krediler* 33,958 31,818 33,040 4% -3%

Ozkaynaklar 28,267 33,060 34,466 4% 22%

Kay nak: Banka finansallari, YF Menkul Degerler Aragtirma
* Ticari kar/zarar ile dlzeltilmis
** Sermay e benzeri kredi dahil

Garanti Bank

Temel Gostergeler 3C15 2C16 3C16 ACeyreksel AYihk
Ozkaynak Karliligi 7.6% 19.0% 15.8% -3.3% 8.2%
Aktif Karlilig 0.9% 2.3% 2.0% -0.3% 1.1%
Kaldirag orani 9.2x 7.9x 7.8x 0.0% 0.0%
Gider/Gelir Orani 54% 37% 37% 0.3% -17.2%
Net Faiz Geliri / Toplam Gelirler 78% 70% 75% 5.3% -2.7%
Komisyon Geliri / Toplam Gelirler 27% 19% 21% 1.4% -6.2%
TL Kredi getirileri 11.3% 12.3% 12.5% 0.2% 1.2%
TL Mevduat maliyeti 7.5% 7.9% 8.2% 0.3% 0.8%
TL Kredi-Mevduat Faiz Farki 3.8% 4.4% 4.3% -0.1% 0.4%
YP Kredi getirileri 5.9% 5.3% 5.5% 0.2% -0.4%
Y P Mevduat maliyeti 1.3% 1.5% 1.5% 0.0% 0.1%
YP Kredi-Mevduat Faiz Farki 4.5% 3.8% 4.0% 0.2% -0.5%
TL Menkul Kiymet getirileri 5.8% 9.4% 9.9% 0.5% 4.1%
TL Menkul Kiymet - Mevduat Faiz Farki -1.7% 1.5% 1.7% 0.2% 3.4%
Y P Menkul Kiymet getirileri 5.9% 5.4% 5.6% 0.2% -0.4%
YP Menkul Kiymet - Mevduat Faiz Farki 4.6% 3.9% 4.1% 0.2% -0.5%
Toplam Kredi/Mevduat orani 107% 109% 114% 5.3% 7.2%
TL Kredi/Mevduat Orani 143% 153% 155% 2.2% 12.3%
YP Kredi/Mevduat Orani 76% 71% 76% 5.6% 0.5%
Takipteki Krediler Orani 2.31% 2.81% 3.02% 0.2% 0.7%
Takipteki Kredileri Karsgilama Orani 80.9% 79.3% 80.2% 0.9% -0.6%
Kredi Risk Maliyet Orani (baz puan) 79 138 146 7 67
Toplam Risk Maliyet Orani (baz puan) 138 153 147 -7 9
Sermaye Y eterlilik Orani 13.8% 16.3% 16.4% 12 256
Cekirdek Sermaye Y eterlilik Orani 12.9% 15.2% 15.3% 15 247

Kay nak: Banka finansallari, YF Menkul Degerler Arastirma



Yatirnm Finansman Menkul Degerler

Nispetiye Caddesi Akmerkez E-3 Blok Kat:4

Etiler / istanbul Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 317 69 32 research@yf.com.tr

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaj1 ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tigiincii kisilere agiklanamaz ya da yaymlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullanilmasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili
olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz liitfen
mesaj1 sisteminizden siliniz ve gondereni uyariniz. Gonderen ve Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu,
giincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan her zaman
degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tiirlii veri, yorum
ve degerlendirmeler hazirlandig: tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar1 ve giivenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu
kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim
bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate

alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde
yer alan gesitli bilgi ve goriislere dayanilarak yapilacak ileriye doniik yatirimlar ve ticari iglemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan
Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletilmesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin
korunamamasindan, viriis igermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Yatirim Finansman bu mesajim igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkiir ederiz.
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