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“"Emlak Konut GYO’'nun 3C2026'daki Net D6nem Kari
380mn TL Olarak Gerceklesti...”

Oneri "AL" Emlak Konut GYO'nun 2026 yilinin Uglncl ceyreginde
Hedef Hisse Fiyati : 29,50TL konsolide net dénem kari, gegen yilin ayni dénemine
Reuters/Bloomberg EKGYO.IS/EKGYO T 96re %50,7 artarak 380mn TL'ye ylkselmistir. Boylece
Sektor oo Sirket'in ilk dokuz aylk net dénem karn y|II.|k_bazda
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XUOS0, XU100 %78,6 azalarak 2.869mn TL olarak gerceklesmistir.
'?'em Gorduga Pazar Yidiz Pazar Uclincl ceyrekte satis gelirleri yillik bazda %6 azalarak
Fiyat Lr.66TL035USD 47 334mn TL'ye gerilemistir. Hasilatin %52,4"Gni
BIST 100 11483 TL 230 USD olusturan gelir paylasimi kapsamindaki arsa satislar
TL/$ (TCMB Alis) 499589 9 976mn TL'ye ulasirken, gecen yilin ayni déneminde bu
Diigiik / Yiksek Son 1Yi 1619 TL 2549TL  kalemden yalnizca 6mn TL gelir kaydedilmisti. Buna
Hisse Adedi (mn) 3800 Kkarsilik konut ve ticari Unite satis gelirleri %59,8
Piyasa Degeri (mn TL) 67.108 gzalarak 3.513mn TL'ye, mdusavirlik gelirleri %18
Net Borg (mn TL) - Diizeltilmig 49.941 dlserek 3.357mn TL'ye inmistir. Dogrudan arsa satis
Fiili Dolagim daki Pay Orani 48,1% gelirleri ise 295mn TL olarak gergeklesmistir. YlUksek
Halka Agiklik 51,0% marjli gelir paylasimi projelerinin hasilattaki agirliginin
Yabanci Yatirimci Takas Orani 16,5% artmasiyla brit kar %42,2 ylkselerek 8.069mn TL'ye
Yerli Yatirimci Takas Orani 835% ulasmis, briat kar marji %?30,8'den %46,5'e
1Aylik 3 Aylik 1vink yukselmistir.
TL Getiri -10,6% -2,9% -11,6%
BiST-100 72%  -16.8% 37% Operasyonel giderler yillik bazda %7,3 artarak 2.134mn
BIST-100 Géreceli 36%  16.7% 1a8% TL olarak gergeklesmistir. FAVOK yillik bazda %55,8
Giinliik Hacmi (mn TL) 20gy artarak 6.031mn TL'ye ylkselirken, FAVOK marji gegen
(mn TL) 302025 3G2026 % Deg. y_|I|n ayni dér_1eminc_|eki %21'den %?34,8’e ulasmistir. Net
Net Satis 18437 17334 6% ﬁnansm?n glde_rlgrl yillik bazda %37,1 artarak 5.314mn
Briit Kar £ 673 8,069 42% TL'ye yukselmistir. Net parasal Ifaza_ng _24}6mn TL'den
FAVOK 3'743 5'992 0% 2.067mn TL'ye c¢ikarken, vergi giderinin 1.593mn
Ana Ort. Net Dén. Kari/Zarar: '252 '380 5106 TL'den 4.059mn TL'ye vylkselmesi operasyonel
: . iyilesmenin net kara yansimasini sinirlamistir. Vergi
FiK PD/DD giderinin 3.662mn TL'si ertelenmis vergi giderinden
EKGYO ad. 041 kaynaklanmistir. Ertelenmis vergi gideri ve net parasal
BIST-100 9.93 096 kazang, ilgili ddsnemde dogrudan nakit girisi veya cikisi
BIST- GYO _ 7,69 045 gerektirmeyen muhasebesel kalemlerdir.
Ortaklik Yapisi (llk 2) Pay Orani
T.C.Cevre ve Seh. Bakan. Top. Kon. idaresi Bagk. 50,5%  Sirket’in  dlzeltilmis net borcu, ©Onceki g¢eyrekteki
Diger 505% 63.675mn TL'ye gbére vyataya vyakin seyrederek
HISSE PERFORMANSI 65.277mn TL olarak gerceklesmistir. Ik dokuz ayda
0,0 20.000 jgletme  faaliyetlerinden 7.885mn  TL, yatirim

15000 faaliyetlerinden ise  3.708mn TL nakit cikigi
00 gerceklesmistir. Finansman faaliyetlerinden sadlanan

10.000  47.902mn TL nakit girisi, donem sonu nakit artisini

0,0 sooo desteklemistir.
——— EKGYO ——XU100
00 T T T e e e 6 9 e e @ Emlak _I.<o_|.1ut" GYO'nL\I'It\ Net Aktif ‘De‘g’;eri (I\'IAD),‘ 2026
g g g g g g ; g g g g 5 g yilinin Gglncld geyreginde 232 milyar TL'dir. Sirket'in

06.11.2026 kapanis fiyati lGzerinden hesaplanan 67,1
Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 06.11.2026 verileri kullanimigtir. milyar TL'lik piyasa dederine goére net aktif deger
a.d.: Anlamli Degil iskontosu %71 olarak hesaplanmaktadir.
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Gelir Paylasimi Modelinde
Carpanda Gerileme...
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2 Ekim 2026'da sonuclanan Umraniye Inkilap 2. Etap ihalesi dahil gelir
paylasimi modeli kapsamindaki ortalama cgarpan 2,35x (6A2026: 2,9x)
olarak gergeklesmistir. Sirket, 2026 yilinin ilk dokuz ayinda 12'si gelir
paylasimli olmak lzere toplam 42 ihale gergeklestirerek 60 adetlik yillik
ihale hedefinin %70'ine ulasmistir. Satis tarafinda ise Uglncl ceyrekte
671 bagimsiz bolim satilirken, ilk dokuz aylik satis adedi 3.269 olarak
gerceklesmistir. Bu rakam, 7.801 adetlik 2026 yili bagimsiz bolim satis
hedefinin %41,9'una karsilik gelmektedir.
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Kaynak: Emlak Konut GYO

Piyasa carpanlari tarafinda, 06.11.2026 kapanisindaki 67,1 milyar TL
piyasa dederine gore Sirket, 0,42x PD/DD (Sektor: 0,45x) ve 5,45x
(Sektér: 9,6x) FD/FAVOK carpanlariyla islem gdérmektedir. Emlak Konut
GYO'nun 231,8 milyar TL tutarindaki net aktif degerine gére hesaplanan
iskonto orani %71 olup, son bes yillik ortalama iskonto orani olan
%65,2'nin seviyesindedir.
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Kaynak: Ziraat Yatinm, Emlak Konut GYO
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362026 - 9A2026 -

OZET BILANGOLAR ( mn TL) 3CG2025 3G2026 3C2025 9A2025
%Deg. %Deg.
DONEN VARLIKLAR 338.056 308.395 460.957 460.957 36% 49%
Nakit ve Nakit Benzerleri 15.451 11.494 53.407 53.407 246% a.d.
Ticari Alacaklar 34.763 19.319 55.665 55.665 60% 188%
Diger Alacaklar 1.975 2.359 4.842 4.842 145% 105%
Stoklar 276.626 266.246 325.399 325.399 18% 22%
Diger Dénen Varliklar 6.061 7.724 6.130 6.130 1% -21%
DURAN VARLIKLAR 48.229 26.418 33.665 33.665 -30% 27%
Ticari Alacaklar 7.927 8.640 6.344 6.344 -20% -27%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirmlar 4 4 4 4 5% 0%
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 7.535 4.773 5.804 5.804 -23% 22%
Maddi Duran Varliklar 3.422 3.538 3.657 3.657 % 3%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 225 232 303 303 35% 30%
TOPLAM AKTIFLER 386.286 334.813 494.623 494.623 28% 48%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 161.329 159.837 235.681 235.681 46% 47%
Finansal Borglar 21.581 22.439 39.959 39.959 85% 78%
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 115 349 4.176 4.176 a.d. a.d.
Ticari Borglar 24.690 22.975 42.682 42.682 73% 86%
Diger Borglar ve Karsiliklar 3.198 3.729 3.223 3.223 1% -14%
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 57.791 8.073 97.282 97.282 68% a.d.
Finansal Borglar 28.955 7.001 62.721 62.721 117% a.d.
Ticari Borglar 9 1 101 101 a.d. a.d.
OZSERMAYE 167.165 166.903 161.659 161.659 -3% -3%
Odenmis Sermaye 3.800 3.800 3.800 3.800 0% 0%
TOPLAM PASIFLER 386.286 334.813 494.623 494.623 28% 48%
3C2026 - 9A2026 -
OZET GELIR TABLOSU (mnTL) 3G2025 3G2026 3C2025 9A2025
%Deg. %Deg.
SATISLAR 18.437 85.228 17.334 73.603 -6% -14%
Satislarin Maliyeti (-) 12.763 58.456 9.266 48.524 -27% -17%
BRUT KAR/ZARAR 5.673 26.772 8.069 25.080 42% -6%
Faaliyet Giderleri(-) 1.989 5.463 2.134 6.935 7% 27%
Net Esas Faaliyet Kari/Zararn 3.685 21.310 5.935 18.145 61% -15%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 2.125 5.096 1.565 2.488 -26% -51%
NET FAALIYET KARI/ZARARI 5.810 26.406 7.500 20.633 29% -22%
FAVOK 3.743 21.477 5.992 18.308 60% -15%
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri -334 -334 186 346 a.d. a.d.
Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler -3.877 -8.335 -5.314 -14.186 a.d. a.d.
Parasal Kayip/Kazang 246 2.255 2.067 7.397 a.d. 228%
Vergi Gideri/Geliri 1.593 6.583 4.059 11.321 155% 72%
NET DONEM KARI/ZARARI 252 13.410 380 2.869 51% -79%
Ana Ort. Paylan Net Dénem Kari/Zarari 252 13.410 380 2.869 51% 79%

Kaynak: Emlak Konut GYO, Ziraat Yatirm
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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