HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

GYO

Torunlar GYO

3C24 Finansal Sonuglar - Sinirh Pozitif

v" Yillik bazda net finansman giderinden net finansman gelirine
doniis karlihgi destekledi. Torunlar GYO 3C24’'te TMS 29 dabhil
beklentimiz olan 2,02 mir TLlik net kar beklentimizin %8,6
Uzerinde 2,19 mir TL net kar agikladi. Beklentimizin Uzerinde
gerceklesen net karda, net finansman gelirinin tahminimizin
Uzerinde gergeklesmesi etkili oldu. 3C24'te 1,58 mir TL net
finansman geliri kaydeden sirket, gegen yil ayni donemde 188,2
mn TL net finansman gideri kaydetmisti. Ote yandan, s6z konusu
ceyrekte TMS 29 uygulamasi kapsaminda kaydedilen 855 mn
TL'lik parasal kayip net kari baskiladi (3C23'te 574 mn TL net
parasal kazang kaydedilmisti). Diger taraftan 2023 yilsonunda 124
mn TL olan net borg, 9A24’te 15,7 mir TL nakit fazlasina
doénismius olup, bu dénemde 2,49 mir TL net faiz geliri kaydedildi.
Ozet olarak; net kar ve operasyonel marjlar tarafinda beklentimizin
hafif Gzerinde gergeklesen Uglncl c¢eyrek finansal sonuglarinin
hisse performansina yansimasini  ‘sinirh  pozitif  olarak
degerlendiriyoruz.

Agirlikh kismi olusturan kira gelirlerindeki diistis, reel bazda
cirodaki gerilemede etkili oldu. Torunlar GYO'nun net satig
gelirleri, 3C24’te TMS 29 dahil beklentimiz olan 1,57 mir TL'ye
yakin yillik bazda %5,7 dususle 1,62 mir TL seviyesinde
gerceklesti. S6z konusu donemde satis hasilatinin %76’s1 kira
gelirleri, %18’i ortak alan gelirlerinden olusurken, %5’i konut ve
ofis satig gelirlerinden olustu. Agirlikh kismi olusturan AVM ve ofis
kira gelirleri, gegen yilin ayni dénemine gore %10,3 azalarak 1,24
mir TL oldu. 3G24’te sinirh miktarda 83,3 mn TL tutarinda konut
teslimi yapildi.

Beklentimizin hafif lizerinde operasyonel karlihk. TMS 29 dahil
3C24'te FAVOK yillik bazda %5,2 digiisle beklentimiz olan 1,06
mir TL'nin %4 Uzerinde 1,1 mir TL seviyesinde gergeklesti. Bu
cercevede, FAVOK mariji yillik bazda 0,3 puan artis kaydederek
%67,9 seviyesinde gerceklesti. FAVOK marjinda yillik bazda sinirli
da olsa kaydedilen iyilesmede, faaliyet giderlerindeki disus etkili
oldu. Faaliyet giderlerinin satislara orani yillik bazda 5,3 puan
gerileyerek, %4,3 seviyesinde gergeklesti.

Giglii net nakit pozisyonu korunuyor. 2023 yilsonunda 124 mn
TL olan net borg, 9A24'te 15,7 mir TL nakit fazlasina dontismius
olup, bu dénemde 2,49 mir TL net faiz geliri kaydedildi. Nisan
ayinda Torun Tower proje satisi net nakit pozisyonuna gegiste
etkili olmustu.

Torunlar GYO igin 62,10 TL seviyesinde bulunan 12 ayhk
hedef fiyatimizi 70,35 TL’ye yiikseltirken, ‘TUT’ yoniinde
bulunan tavsiyemizi de ‘AL’ olarak glincelliyoruz. Beklentimizin
hafif (izerinde gergeklesen finansal sonuglarin ardindan
tahminlerimizde revizyona gidiyoruz. Bu dogrultuda, Torunlar GYO
icin 62,10 TL seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi 70,35 TL'ye
yukseltirken, ‘TUT yoninde bulunan tavsiyemizi de ‘Al’a revize
ediyoruz.
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Ozet Finansallar
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(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satislar 1.619 1.716 -5,7% 1.065 61% 1.567
FAVOK 1.100 1.160 5,20 738 57% 1.058
FAVOK mari 67,9% 67,6% 0,3% 69,3% 1,7% 67,5%
Net Kar 2194 1.838 19,4% 788 133% 2.020
Net kér marji 135,5% 107,1% 28,5% 73.9% 33,1% 128,9%

Kaynak: TRGYO, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye ve 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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CEKINCE

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
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Yénetmen
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Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik

Uzman Yardimcisi
Piyasalar ve Strateji

ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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