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Kapams Sektor Sermaye Piyasa Degeri _Hedef Piyasa Degeri HAO F/K PD/DD
4,38 BANKA 2,100 mn YTL 6,310 mn$ 8,480 mn$ %350 10,16 2,34

Rasyolar 2006/06 2005/06 Garanti Bankasi 1Y06’da karmi 1Y05’e¢ gore %61
Mevduat/Aktif 0,58 0,64 oraninda arttirarak 508 milyon YTL olarak agikladi. Bankanin
Krediler/Aktif 0,54 0,46 karlilig1 artis gosterirken aktifleri biiyiidii ve 6zsermayesi artis
Alian Krediler/ Aktif 0,17 0,14 gosterdi.
Faiz gideri/Faiz Geliri 0,59 0,49

2006 yilibasindan beri aktif toplamin1 %28 arttiran
Net Ucret Komisyon/ Garanti Bankasinin varliklarinda meydana gelen bu biiyiime
Faal.Kart 0.85 0.80 aglrlllkh olarak yilin ilk alti aymda %49’luk artis gdsteren
Ozsermaye Karhlig 13,00 9.29 kredilerden kaynaklanmaktadir.
Garanti Bankasinin aktifleri biiyiirken ,aktif karliligida

GARAN 2006/06 12005/06 | FARK %1,09°dan %1,19 a yiikseldi. Faiz getirili aktiflerin toplamdaki
Nakit DeferlerveMB | 1908 11038 84 pay1 da %91,5’e ¢ikt1. Ikinci geyrekte YTL aktifler %14,9
A/S Amag¢h M.D.Net) [ 295 195 52 ,doviz cinsi aktiflerse dolar bazinda %8,5 artig saglamistir.
Krediler 25204 | 13.257 90 Boylece aktif toplami 1Y06’da 46,7 milyara ulagmustir.
Aktif Toplamm 46.710 | 28.997 61 ) )
Mevduat 27032 | 18594 45 o Mevduattan repoya yonelis Garaptl B.ankaSEnda dg
iman Krediler 578|216 % gorulrnektedy. Repodan foglama %44.seV1yeler1ne yukse1m1§
- ve YTL aktiflerin biiylimesinde dnemli etken olmustur. Kredi
Ozkaynaklar 3910 {3395 16 faizlerine uygulanan artisin fonlama maliyetinden oldukga
Faiz Gideri 1322 1814 63 yiiksek olmasina ragmen marjlarda bankacilik sektoriiniin genel
Faiz Geliri 2230 |1.669 34 problemi olan kisa vadeli mevduat yapisindan dolay1 daralma
Net Faiz Gelir 908 854 6 gorlilmektedir. Bununla birlikte Garanti Bankasi1 %6,2 olan faiz
Ucret ve Komisyon marjint %6’da tutmay1 basarmustir.
Geliri 500 341 47
Faal.Kani 392 428 38 Garanti bankasinin mevduatlart ise YS05’e gore %19
Net Dénem K/Z 508 315 61 artis gosterirken ,1C06’ya gore biiylime %9’la sinirh kalmistr.
Bilango Dis1 Hesaplar | 243.222 | 148.661 | 64 Mevduatin kredilere orani ise %93 seviyesine yiikselmistir.

Faiz oranlarindaki artisa bagli olarak mevduattan repoya kayma

goriiliirken , Doviz cinsi mevduatlarda neredeyse hic¢ artig
olmazken, YTL «cinsi mevduatlarda %1,42°’lik artis
m goriilmektedir.
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‘GARANE [11.10:1995-16.08 2006] [440] [Ginik] FINNET TEKNK ANALIST

” 25,2 milyar YTL’ye ulasan krediler portfoyiiniin

2 %48’lik kismi doviz cinsinden olusurken , YTL cinsinden

w kredilerin pay1 %52 olarak gergeklesmistir.Kredilerin dagilimda
ise tiketici kredileri %18 ,kredi kartlar1 %16 ve ihracat

440

kredileride %8 paya sahiptir.
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o L . Kullandigimiz; temettii iskonto yontemi(DDM) ve

o o Banka DCF analizlerine gore Garanti Bankasi i¢in ortalama

o o hedef piyasa degerini 8,48 milyar dolar olarak belirledik.

el Yatirimcilarimiza AL  yoniindeki tavsiyemiz devam
S S — etmektedir.
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Ceyrek bazli baktigimizda kredilerdeki %22°lik artis aktif bilyiimesine paralellik
gostermektedir. Garanti Bankasinda da sektorde oldugu gibi YTL kredilerlerdeki artis
doviz kredilerden fazla olarak gergeklesmistir. YTL krediler %14,8 artarken Do6viz cinsi
kredilerdeki artig %11 seviyelerinde kalmistir .

Bireysel kredilerin toplam kredilere oram1 %35.9 gerilerken tiiketici
kredilerindeki Pazar pay1 da %11,8’e ,kredi kartlar1 kredilerindeki Pazar pay1 da %22 ye
diismiistiir. YTL kredilerdeki pazar payr %9,5’de kalirken doviz cinsindeyse %19,1’e
yiikselmis ve toplam kredilerdeki Pazar pay1 %12,6’ya yiikselmistir.

Kredilerin aktif toplamina orani ilk ¢eyrekteki gibi %53 seviyelerinde kalirken
Mevduatin aktiflere oraniysa %63’den %57’ ye gerilemistir.

Fonlama ve marjlarin yiiksek kalmasi... Garanti Bankas1 vadeye kadar elde
tutulacak menkul degerlere 2.4 milyar YTL yeni menkul kiymet eklerken, dig
bor¢lanma toplam aktiflerin %16’sin1 fonlarken ,repo piyasasindan bor¢lanma %186
artarak 5 milyar YTL’ye ylikselmistir. Kendi grubu olan biiyiik 6lgekli bankalar
kategorisinde YP cinsinden mevduat oran1 yiiksek olan Garanti Bankasinin fonlama
maliyeti %8.8 gibi yiiksek bir diizeyde olmasina ragmen kredi portfoyiiniin %48’lik
kismimin YP cinsinden olusmasi bankanin net faiz marjin1 yiiksek seviyede kalmasini
saglamistir.
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Karhhk... Faiz gelirleri 1Y05’e gore 561 milyon YTL artarken ,Faiz giderinin
520 milyon YTL artis kaydetmesi net faiz gelirinin 908 milyon YTL’ye ¢ikmasini
saglamistir. Kredilerden alinan faiz gelirleri %112 artis gostererek 1,337 milyona
yiikselip 2006/03 toplam faiz gelirinden bile yiiksek seviyeye c¢ikarken ,Menkul
degerlerden faiz gelirleri ise %12 artarak 733 milyona ylikselmistir. Alinan kredilerinin
neredeyse tamaminin ddviz cinsinden olmasi Bilango dig1 kapali pozisyonunun yiiksek
olmasindan dolay1 kur dalgalanmasinda dengeleyici rol oynamis ve karliligin diismesini
engellemistir.

Faiz ve kurlardaki artig ,dalgalanmanin Garanti Bankasinda yarattig1 zarara
baktigimizda ise;Menkul degerlerin yeniden degerlemesinde 1C06’da 196 milyon YTL
kardan 1Y06 itibariyle 136 milyon YTL’lik zarar donmesinden olusan 333 milyona ,
490 milyon YTL’lik kambiyo zararmmida ekledigimizde toplamda 823 milyon YTL
zarar meydana gelmistir.

Bu gelismeler sermaye yeterlilik rasyosunun %10,74’e gerilemesine neden
olmustur. 1Y06 itibariyle banka menkul kiymetler portfoyiiniin %50'sinin 6zkaynaklar
altinda muhasebelestirilen satilmaya hazir menkul kiymetler altinda tutulmasi
Ozkaynaklarin 1C06'ya gore %6 daralmasina yol agmuistir.

Tiim bu degerlemelere karsin temmuz aymdan itibaren baslayan faiz ve doviz
kurlarindaki diisiis 6zsermayedeki gerilemeyi companse edebilecek diizeye gelmeye
baslamistir dolayisiyla li¢lincii ceyrekte 6zsermaye rakaminda diizelme beklemekteyiz.
Garanti bankasinin 6zsermaye karliligi ise %24’ e yiikselme gosterirken bunda faiz
spread ve net faiz marjinin ikinci ¢eyrekte hemen hemen degismeden ayni kalmasi ve
6zsermayenin daralmasi 6zsermaye karliliginin yiiksek gelmesini saglamustir.
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ARASTIRMA BOLUMU
Aslihan Balaban, Boliim Miidiirii Tel: (0212) 319 26 52

abalaban@infoyatirim.com

M.Baki Atilal, Boliim Miidiir Yardimcist  Tel: (0212) 319 27 16
mbaki@infoyatirim.com

INFO YATIRIM A.S.

Adres: Biiyiikdere Cd. No:20 Metrocity Karsis1 Levent/Istanbul
Tel: (0212) 319 26 00
Faks: (0212) 324 84 26

iletisim@infoyatirim.com
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SIRKECI SUBE

Adres: Hiidavendigar Cd. Serdar Sk. Gokmenler Han No: 6 K:1
Sirkeci/Istanbul
Tel: (0212) 528 10 68
Faks: (0212) 527 02 57

YESILYURT IRTiBAT BUROSU

Adres: Sipahioglu Cad.No:25 Yesilyurt/istanbul
Tel: (0212) 573 35 59
Faks: (0212) 662 95 45

Burada yer alan bilgiler Info Yatirinm A.S. tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; aract kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanlig1 sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirmm
aracinin alim-satim Onerisi yada getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, Info Yatirim A.S. tarafindan
giivenilir olduguna inamlan kaynaklardan alimmistir. Bu kaynaklarm kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek
hatalardan Info Yatirim A.S. sorumlu degildir.
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