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“"Emlak Konut GYO’'nun 2C2026°’daki Net Dé6nem Kari
1 Milyar TL Olarak Gerceklesti...”

Oneri "AL" Emlak Konut GYO'nun 2026 yilinin ikinci ceyreginde
Hedef Hisse Fiyati : 29,50TL net dénem kar (konsolide) b'ir t'mcel_(i gt-ayfecje gore
Reuters/Bloomberg EKGYOISEKGYO T Y025,1 azalarakv_l.OlF)mn TL'ye gerilemistir. Gegen
Soktor Vo yilin ayni g_ey_reglnf:le ise ngt kar 7.907mn TL oIargk
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU0s0, xutoo  9€reklesmisti. Boylece  Sirket'in - 2026  yilinin - ilk
islem Gérdiiaii Pazar Vide Pazar y:_a_rlsmdakl net dopem kari, gecen y|_I|n ayni dénemine
$ < gore %81 gerileyerek 2,4 milyar TL olarak
Fiyat 18,30 TL 0,38 USD gerceklesmistir.
BIST 100 14172 TL 297 USD
TL/S (TCMB Alis) 476858  fkinci ceyrekte satis gelirleri bir 6nceki ceyrege gore
Diig ik / Yitksek Son 1Y 17,40 TL 2549TL  0435,9 artarak 30.707mn TL'ye yikselirken, yillik
Hisse Adedi (mn) 3.800 pazda hafif disis gdzlenmistir. Hasilat
Piyasa Degeri (mn TL) 69.540  kompozisyonunda, Gelir Paylagimi modeli
Net Borg (mn TL) - Diizeltilmig 49.941 kapsamindaki arsa satis gelirleri 8.765mn TL ile yatay
Fiili Dolagim daki Pay Orani 48,3% seyrederken, dogrudan arsa satislari ceyreksel bazda
Halka Agik ik 51,0% 5.374mn TL'den 8.240mn TL'ye, konut ve ticari Unite
Yabanci Yatirimci Takas Orani 21,1% satiglari  ise 5.706mn Tl'den 9.032mn Tl'ye
Yerli Yatirimci Takas Orani 78,9% Yukselmistir. Gecen yilin ikinci ceyreginde ise konut ve
1Aylik 3 Aylk 1k ticari Unite satislan 17.542mn TL idi. Aynca, ilk
TL Getiri -12,9% -7.5% .07% Geyrekte bulunmayan 3.282mn TL maddi duran varlk
BIST-100 07%  -3.2% 30,9% Satis geliri kaydedilmistir. Brat kar %13 artis kaydetse
BIST-100 Goreceli 135%  -4.5% 241% de yillik bazda %26,5 oraninda digmus ve 8.549mn TL
Giinliik Hacmi (mn TL) 2g4p Olarak gergeklegmistir. Brat kar marji ise hefn
(mn TD) 202025 2C2026 %Deg. _geyr-ek_sel hem de yillik bazda daralmis ve %27,8'e
Net Satig 31367  30.707 29 INMistir.
I'f::,to!‘:’ 1;32‘23 igﬁ ;;; Operasyonel giderler yillik bazda %30,7 (ceyreklik
Ana Ort. Net Dén. Kar/Zarar: 7'907 1'010 7% bazda %28,6) artarak 2.559mn TL'ye ylkselmistir. Net
. . : : finansman giderleri yilhk bazda vyaklasik %43,
FiK PD/DD ceyreklik bazda ise %3,9 artarak 4.283mn TL olarak
E*_(GYO ad 0.45 gergeklesmistir. Net parasal kazang, gegen yilin ayni
BIST-100 13,29 134 donemindeki 1.695mn TL ve bir onceki ceyrekteki
BIST- GYO _ 981 063 4,080mn TL seviyesinden 112mn TL'ye gerilemistir.
Ortaklik Yapisi (lk 2) Pay Orani  Vergi gideri ise yillik bazda %10,5 artarken, geyreklik
T.C.Gevre ve Seh. Bakan. Top. Kon. idaresi Bask. 49,3% bazda %865,3 azalarak 1.772mn TL olarak
Diger 50,5% gergeklesmistir. S6z konusu tutarin 2.566mn TL'si
HISSE PERFORMANSI ertelenmis vergi giderinden kaynaklanmistir.
0,0 20.000 Ertelenmis vergi gideri ve net parasal kazang
W 15000 Muhasebesel kalemler olup, ilgili donemde dogrudan
0,0 nakit girisi veya gikisi gerektirmemektedir.
10.000
00 soo0 EmMlak Konut GYO'nun dizeltilmis net borcu 2026
—EKGYO  ———XUl00 yihnin ikinci geyredinde bir o©nceki ceyrede gore
O T o m h e e e e e e @ w0y 10.231mn TL ve %19,1 artarak 63.675mn TlL'ye
o g s S 3 S 9 4 g DI g ylkselmistir. Net Borg/FAVOK orani 3,1x seviyesinde
o — — — o (=) o o o o

hesaplanmaktadir. Onceki ceyrekte bu oran %?2,4 idi.

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 14.08.2026 verileri kullanimistir.
a.d.: Anlamli Degil
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Emlak Konut GYO'nun Net Aktif Dederi (NAD), 2026 yilinin ikinci
ceyreginde 216,6 milyar TL olarak gerceklesmistir. Sirket'in 14.08.2026
kapanis fiyati Gizerinden hesaplanan 69,5 milyar TL'lik piyasa dederine
gore net aktif deger iskontosu %67,9'dur.

Gelir Paylasimi Modelinde Sirket’in gelir paylasimi modeli kapsamindaki ortalama carpani, 2026

istikrarlh Carpan... yilinin ikinci ceyredinde 2,9x ile yatay seyrini korumustur. Bu donemde
4'G gelir paylasimli olmak UGzere toplam 17 ihale gerceklestirilmistir.
Boylece Sirket, 2026 yilinin ilk alti ayinda 9'u gelir paylasimli olmak
Uzere toplam 27 ihale gercgeklestirerek 60 adetlik yillik ihale hedefinin
%45'ine ulasmistir. Satis tarafinda ise ikinci ceyrekte 950 bagimsiz
bolim satilirken, ilk alti ayhk satis adedi 2.598 olmustur. Bu rakam,
7.801 adetlik 2026 yili badimsiz bolim satis hedefinin %33,3'lne
karsilik gelmektedir.
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Kaynak: Emlak Konut GYO

Carpanlar tarafinda, 14.08.2026 kapanisina gdre Sirket 0,45x PD/DD ve
7,84x FD/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir. Bu oranlar, sirasiyla
0,63x ve 14,05x seviyesindeki sektdér ortalamalarinin altindadir. Ote
yandan, Emlak Konut GYO’'nun son kapanisa gore net aktif deger
iskontosunu %67,9'dur. Bu oranda Sirketin son bes yillik iskonto
oranina yakindir.

NAD’a gore son bes yillik
ortalamasina yakin
fiyatlama...
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Kaynak: Ziraat Yatirnm, Emlak Konut GYO
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262026 -

OZET BILANCOLAR ( mn TL) 2G2025 EQZO?S 1Y2025 1Y2026 6A2((5)2§00/20?3; "
%Deg.

DONEN VARLIKLAR 292.128 409.012 40% 292.128 409.012 40%
Nakit ve Nakit Benzerleri 10.888 40.621 273% 10.888 40.621 273%
Ticari Alacaklar 18.300 53.033 190% 18.300 53.033 190%
Diger Alacaklar 2.234 3.130 40% 2.234 3.130 40%
Stoklar 252.202 298.486 18% 252.202 298.486 18%
Diger Donen Varliklar 7.317 7.937 8% 7.317 7.937 8%

DURAN VARLIKLAR 25.024 31.000 24% 25.024 31.000 24%
Ticari Alacaklar 8.184 6.425 -21% 8.184 6.425 -21%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 4 3 -9% 4 3 -9%
Yatinm Amagch Gayrimenkuller 4.521 3.592 -21% 4.521 3.592 -21%
Maddi Duran Varliklar 3.352 2.909 -13% 3.352 2.909 -13%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 220 279 27% 220 279 27%

TOPLAM AKTIFLER 317.153 440.013 39% 317.153 440.013 39%
KISA VADELI YUOKUMLULUKLER 151.406 194.798 29% 151.406 194.798 29%
Finansal Borglar 21.256 30.804 45% 21.256 30.804 45%

Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 330 2.694 a.d. 330 2.694 a.d.

Ticari Borglar 21.763 34.796 60% 21.763 34.796 60%
Diger Borglar ve Karsiliklar 3.532 2.926 -17% 3.532 2.926 -17%

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 7.648 92.379 a.d. 7.648 92.379 a.d.

Finansal Borglar 6.631 61.775 a.d. 6.631 61.775 a.d.
Ticari Borglar 1 101 a.d. 1 101 a.d.

OZSERMAYE 158.100 152.836 -3% 158.100 152.836 -3%
Odenmis Sermaye 5.020 3.800 -24% 5.020 3.800 -24%

TOPLAM PASIFLER 317.153 440.013 39% 317.153 440.013 39%
: : 262026 - 6A2026 -

OZET GELIR TABLOSU (mnTL) 2G2025 2G2026 2G2025 1Y2025 1Y2026 o

%Ded. 6A2025 %Deg.

SATISLAR 31.367 30.707 -2% 63.268 53.301 -16%

Satiglarin Maliyeti (-) 19.729 22.157 12% 43.282 37.188 -14%

BRUT KAR/ZARAR 11.638 8.549 -27% 19.986 16.113 -19%

Faaliyet Giderleri(-) 1.958 2.559 31% 3.291 4.548 38%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 9.680 5.991 -38% 16.695 11.566 -31%

Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 1.130 -30 a.d. 2.814 875 -69%

NET FAALIYET KARI/ZARARI 10.810 5.961 -45% 19.509 12.440 -36%

FAVOK 9.732 6.041 -38% 16.799 11.666 -31%

Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 0 134 a.d. 0 152 a.d.

Faaliyet Dig1 Finansal Gelirler/Giderler -2.994 -4.283 a.d. -4.223 -8.405 a.d.

Parasal Kayip/Kazang 1.695 969 -43% 1.903 5.049 165%

Vergi Gideri/Geliri 1.603 1.772 11% 4.726 6.879 46%

NET DONEM KARI/ZARARI 7.907 1.010 -87% 12.464 2.358 -81%

Ana Ort. Paylar Net Dénem Kari/Zaran 7.907 1.010 87% 12.464 2.358 -81%

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

Uyarn Notu: Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miigteri arasinda imzalanacak yatirrm danigsmanhigi
sOzlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midirluk

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 gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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