HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

GYO

Emlak Konut GYO

1G24 Finansal Sonuglar — Notr

v 1G24’te TMS 29 dahil kaydedilen 1,4 mir TL’lik parasal kayip, net kar

baskiladi. Emlak Konut GYO 1G24’'te, TMS 29 dahil beklentimiz olan 412
mn TL’nin altinda 81,6 mn TL konsolide net kar agikladi. 1C23 net kar1 da
enflasyon muhasebesi sonrasi 881 mn TL net kar seviyesinden 3,2 mir
TL net zarar olarak revize edildi. Beklentimizin altinda kalan net karda
beklentimizin altinda kalan operasyonel karlilik ve tahminimizden daha
yuksek parasal kayip kaydedilmesi etkili oldu. Yillk bazda finansman
giderinden finansman gelirine dondlmesi karlihgi desteklerken, 1,4 mir
TL'lik parasal kayip karliigi baskiladi. Bu arada 1C23’te 2,4 mn TL'lik
finansman gideri 639,3 mn TL finansman gelirine dénisti. Operasyonel
karllik ise beklentimiz olan 781 mn TL’nin altinda 389 mn TL seviyesinde
gerceklesti. Bu arada, 981 mn TL olan 1¢23 FAVOK rakami da enflasyon
muhasebesi sonrasi 102 mn TL operasyonel zarara doniistii. Ozetle; ilk
ceyrek finansal sonuglari beklentimizin altinda kalmis olsa da; enflasyon
muhasebesi sonrasi diizeltiimis verilerde yillik bazda iyilesmeye isaret
etmesi dogrultusunda agiklanan finansal sonuglarin hisse performansina
etkisini ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

Sinirl konut teslimi nedeniyle 1G24’te TMS 29 dabhil gelirler de yillik
%75 azalis kaydedildi. Emlak konut GYO’nun, sinirh konut teslimi
nedeniyle 1C24’te TMS 29 dabhil cirosu beklentimizin %2,8 altinda yilhk
bazda %75 azalisla 2,2 miIr TL seviyesinde gercgeklesti. Satis gelirlerinin
kirlimina baktigimizda, gelir paylasimi yéntemi ile projelendirilen
arsalarin satiglarindan 377,2 mn TL, arsa satis gelirlerinden 104,2 mn TL,
konut ve ticari unite satis gelirlerinden 1,04 mir TL, miusavirlik
gelirlerinden 699,6 mn TLlik gelir kaydedildi. Maliyetler TMS 29 dahil
1GC24'te yillik bazda %82 azaligla 1,3 mir TL seviyesinde gercgeklesirken;
gelir paylagimi yontemi ile projelendirilen arsalarin maliyetleri 75,3 mn TL,
satilan arsa maliyetleri 372,9 mn TL, satilan konut ve ticari Unite
maliyetleri ise 866,7 mn TL’lik kismini olusturdu.

Operasyonel karhlik beklentimizin altinda gergeklesti. TMS 29 dahil
1C24'te FAVOK beklentimiz olan 781 mn TL’nin altinda 389 mn TL
seviyesinde gergeklesti. Bu arada, 981 mn TL olan 123 FAVOK rakami
da enflasyon muhasebesi sonrasi 102 mn TL operasyonel zarara
donlstu. Dolayisiyla, 1C23’te %-1,7 olan operasyonel zarar marji 1G24'te
%17,2 seviyesinde gerceklesti.

EKGYO igin 12 ayhk hedef fiyatimiz olan 12,36 TL’yi 11,20 TL’ye
revize ediyor, ‘TUT’ yoninde bulunan tavsiyemizi koruyoruz.
Beklentimizin altinda gerceklesen ilk ceyrek finansal sonuglarinin
ardindan modelimizde revizyona gidiyoruz. Bu dogrultuda, Emlak Konut
GYO igin 12,36 TL seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi 11,20 TL'ye
revize ediyor, ‘TUT yéniinde bulunan tavsiyemizi koruyoruz. Ozellikle
bireysel konut kredilerine erisimdeki zorluklarin konut satiglarina olumsuz
yansidigini ve konut satiglarinin disus egilimi sergilemeye devam ettigini
goriyoruz. Enflasyonla mucadele ve mali disiplin gergevesinde ekonomi
yonetimi tarafindan uygulanan para ve maliye politikalarini, dikkate
aldigimizda, konut sektoérinde toparlanma egiliminin yavas kalabilecegini
disiniyoruz.
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TUT

Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

9,0/ TL

11,20 TL

Getiri Potansiyeli: %23

Hisse Kodu EKGYO
Cari Fiyat (TL) 9.07
52H En Yuksek (TL) 12.03
52H En Distk (TL) 6.28
Piyasa Degeri (mn TL) 34,466
Piyasa Degeri (mn USD) 1,059
Halka Agiklik Orani (%) 50.66
Konsensus HF (TL) 10.20
Konsensus Tavsiye 50% B/50% H /0% S
3AHacim (mn USD) 61.4
HLY HBK (2024T) -
Fiyat Performansi
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Ozet Finansallar

TIVT;) igllg:hil Tlvf: i:llg:hil Yillik degisim Tlvfs?izllgzrig TMSZZOQZ;Ztkisi Ara:‘I:l:ma
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satiglar 2.255 9.196 -75,5% 4.037 -44% 2.194
FAVOK 389 -102 -481,2% 981 -60% 781
FAVOK marji 17,2% -1,1% 18,4% 24,3% -7,1% 35,6%
Net kar 82 -3.215 -102,5% 881 -91% 412
Net kdr mariji 3,6% -35,0% 38,6% 21,8% -18,2% 18,8%

Kaynak: EKGYO, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”
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