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EMLAK KONUT GYO 162026 Sonuglar
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“"Emlak Konut GYO’'nun 1C2026°'daki Net Donem Kari1 1,3 Milyar TL ile
Beklentilerin Altinda Gerceklesti...”

Oneri "AL"
. . . Emlak Konut GYO 2026 vyiinin ilk c¢eyreginde
:Ieii?:/;;sorsni;;yatl : 29,50TL EGVOISIEGYOT] (konsolide) 1.260mn TL net donem kari kaydetmistir.
- : : Ortalama piyasa beklentisi 2.162mn TL net dénem
Sektor GYO kar aciklamasi yénindeydi. Gecen yilin ayni
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU0S0, XU100  45neminde  ise  4.258mn  TL net dénem kari
islem Gérdiigii Pazar Yidz Pazar | avdedilmisti.
Fiyat 22,24TL 0,49 USD
BIST 100 15.134TL  335USD  Gjrket'in satis gelirleri yillik bazda %29,2 azalirken,
TL/$ (TCMB Alig) 4519  brit kan %27,9 gerilemistir. Bu cgeyrekte net kar
Dugiik / Yiiksek Son 1 Yl 13147L  2622TL (izerinde dederleme kaynakli gelir/gider etkisi
Hisse Adedi (mn) 3800 bulunmamaktadir. FAVOK ise vyillik bazda %20,9
Piyasa Degeri (mn TL) 84512 dususle 5.257mn TL olarak gercgeklesmistir. Gelir
Net Borg (mn TL) - Diizeltilmis 49.941 kirilhminda, gelir paylasim modeli kapsamindaki arsa
Fiili Dolagim daki Pay Orani 48,4% satis gelirleri %138 artisla 7.940mn TL'ye yukselirken,
Halka Acik ik 510% Konut ve ticari Unite satis gelirleri %77,8 azalarak
Yabanci Yatirimci Takas Orani 2429 5.332mn TL'ye gerilemistir. Ayrica Sirket, bu geyrekte
Yerli Yatirimci Takas Orani 7580 --022mn TL arsa satis geliri kaydetmig olup_, gegen
1Aylk 3 Aylik 1ymk YIn ayni doneminde bu kalemden gelir elde
TL Getiri 3.2% 8.5% 78.7% edilmemistir. Slr.ket’m. yuksek mar]__ll arsa kar§|I|g| gelir
BIST-100 7.5% 9.8% 61.2% paylasimi modelindeki satiglari, brit kar marjinin yillik
BIST-100 Goreceli 40%  -16.6% 10.9% bazda vyaklasik 7 puan artisla %33,5'e, FAVOK
Giinliik Hacmi (mn TL) ’ ’ 2’393 marjinin  ise yaklastk 3 puan artisla %24,9a
—— ylkselmesinde etkili olmustur.
(mn TL) 162025 1G2026 % Deg.
Net Satis 29.811 21114 "29%  Operasyonel giderler yillik bazda %49,2 artmistir. Net
Brt Kar 7801 7.068 9% finansman giderleri de ceyreklik bazda gerilemesine
FAVOK 6.604  5.257 -20%  ragmen yillik bazda yaklasik (ic katina gikmistir. Vergi
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarari 4.258  1.260 70% giderleri ise yillik bazda %63,5 artmistir. Son olarak
FIK PDIDD  Sirket, blyik dlclide 4,4 milyar TL ertelenmis vergi
EKGYO 26,01 059 giderinin etkisiyle 4,8 milyar TL vergi gideri
BIST-100 14,77 152 kaydederken, yilin ilk ceyredinde 3,8 milyar TL net
BIST- GYO 10,19 0,73 parasal kazang¢ raporlamistir. Ertelenmis vergi gideri
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani ve net parasal kazang muhasebesel kalemler olup,
T.C.Gevre ve Seh. Bakan. Top. Kon. idaresi Bagk. 49,3% ilgili donemde dogrudan nakit girisi veya gikisi
Diger 50,5% gerektirmemektedir.
HiSSE PERFORMANSI
0,0 20000 Emlak Konut GYO'nun 2026 yilinin ilk geyregdindeki
15000 dizeltiimis net borcu bir 6nceki ceyrede goére 10,2
0,0 ' milyar TL artarak 49,9 milyar TL'ye c¢ikmistir.
M 10.000 Duzeltilmis Net Borg/FAVOK orani 2,4x ile yénetilebilir
0,0 seviyededir.
~———EKGYO ——XU100 >000
00 —— o 5" Emlak Konut GYO'nun net aktif degeri 208,5 milyu/ar TL
N N 8§ & & & & & & & 8NN seviyesine yukselmistir. Net Aktif (Varlik) Dederine
8 8 5838 8 =2 4948 838438

goére iskontosunu %59,5 olarak hesapliyoruz. Sirket'in

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 11.05.2026 verileri kullanimstr.  SON UG Yyillik iskonto ortalamasi yaklasik %59 iken, son
a.d.: Anlamii Degil bes yillik iskonto ortalamasi %62’dir.
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Gelir Paylasimi Modelinde
istikrarli Carpan...
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NAD’a gore tarihsel
ortalamasina yakin
fiyatlama...

Sirket'in gelir paylasimi modeli kapsamindaki ortalama carpani 2026
yilinin ilk ceyredinde 2,9x seviyesinde gercekleserek yatay seyrini
korumustur. Ayni doénemde Sirket, 5'i gelir paylasimh olmak Uzere
toplam 10 ihale gergeklestirmistir. 2026 vyili icin ise 60 ihale
hedeflenmektedir. Satis tarafinda, 2026 yilinin ilk geyredinde satilan
bagimsiz bolim adedi 1.648 adet ile gecen yilin ayni donemine gore
belirgin sekilde gerilemistir. Bu rakam, Sirket'in 7.801 adetlik 2026 yil
bagimsiz bolim satis hedefinin yaklasik %21’ine karsilik gelmektedir.
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Kaynak: Emlak Konut GYO

Carpanlar tarafinda, 11.05.2026 kapanisina goére Sirket 0,59x PD/DD ve
7,56x FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir. Bu oranlar, sirasiyla
0,73x ve 14,81x seviyesindeki sektdér ortalamalarinin altindadir. Ote
yandan, Emlak Konut GYO’nun net aktif deder iskontosu %59,5
seviyesindedir. Sirket'in tarihsel iskonto oraninin da %58 olarak
hesaplamaktayiz.
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Kaynak: Ziraat Yatirrm, Emlak Konut GYO
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OZET BILANGOLAR ( mn TL) 162025 162026

DONEN VARLIKLAR 261.147 332.427 27%
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.029 15.355 155%
Ticari Alacaklar 12.339 36.236 194%
Diger Alacaklar 1.649 2.144 30%
Stoklar 234.109 268.854 15%
Diger Dénen Varliklar 6.070 6.902 14%

DURAN VARLIKLAR 24.241 31.361 29%
Ticari Alacaklar 7.512 6.191 -18%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 7 4 -46%
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 4.247 4.476 5%
Maddi Duran Varliklar 3.135 2.747 -12%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 194 226 17%
TOPLAM AKTIFLER 285.387 363.788 27%
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 142.293 165.999 17%
Finansal Borglar 15.847 29.386 85%

Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 779 94 -88%

Ticari Borglar 14.596 19.859 36%
Diger Borglar ve Karsiliklar 2.691 2.379 -12%

UZUN VADELI YOKUOMLULUKLER 839 53.787 a.d.

Finansal Borglar 25 26.265 a.d.
Ticari Borglar 1 101 a.d.

OZSERMAYE 142.255 144.002 1%
Odenmis Sermaye 4.973 3.800 -24%

TOPLAM PASIFLER 285.387 363.788 27%

OZET GELIR TABLOSU (mnTL) 1G2025 1C2026 %Deg.

SATISLAR 29.811 21.114 -29%

Satiglarin Maliyeti (-) 22.010 14.045 -36%

BRUT KAR/ZARAR 7.801 7.068 -9%

Faaliyet Giderleri(-) 1.246 1.859 49%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 6.556 5.210 -21%

Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 1.574 845 -46%

Ozkaynak Yént. Deg. Varlik Zararlarindan Paylar a.d.

NET FAALIYET KARI/ZARARI 8.129 6.055 -26%

FAVOK 6.604 5.257 -20%

Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari a.d.

Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 0 17 a.d.

Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler -1.148 -3.852 a.d.

Parasal Kayip/Kazang 195 3.813 a.d.

Vergi Gideri/Geliri 2.918 4,773 64%

NET DONEM KARI/ZARARI 4.258 1.260 -70%

Ana Ort. Paylan Net Dénem Kari/Zarari 4.258 1.260 710%

Kaynak: Emlak Konut GYO, Ziraat Yatirim
a.d: Anlamli Degil.
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlari
(Aksi belirtilmedikge 6niimlzdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
AL 1 %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araligindaiskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danigmanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm danigmanligi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirnm danismanhigi
sOzlesmesi gergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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