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“Torunlar GYO Yilin Ilk Ceyredinde 1,6 Milyar TL
Net Donem Kari Acikladr ...”"

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 115,50TL
Reuters/Bloomberg TRGYO.IS/ITRGYO.TI
Sektor GYO
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST TUM-100
islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar
Fiyat
TRGYO 99,95 TL 2,21 USD
BiST 100 14.598 322 USD
TL/$ (TCMB Alig) 45,31
Diisiik / Yilkksek Son 1 Yl 58,02TL 106,50 TL
Hisse Adedi (mn) 1.000
Piyasa Degeri (mn TL) 99.950
Net Bor¢ (mn TL) - Diizeltilmis 18.822
Fiili Dolagim daki Pay Orani 20,7%
Halka Acgikhk 21,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 15,6%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 84,5%
1Ayhk 3 Aylik 1 Yilhk
TL Getiri 10,6% 16,0% 68,8%
BIST-100 3,8% 2,9% 50,5%
BIST-100 Géreceli 6,5% 12,6% 12,2%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 154
(mn TL) 162025 1G2026 % Deg.
Net Satis 2.406 3.357 40%
Brit Kar 1.625 2.609 61%
FAVOK 1511 2.422 60%
Net Finansman Geliri 2.734 2.141 -22%
Net Don. Kari/Zarari 991 1.627 64%
FIK PD/DD
TRGYO 11,68 0,69
BiST-100 14,20 1,16
BIST- GYO 9,87 0,71
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
AZiZ TORUN 39,9%
MEHMET TORUN 39,4%
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 13.03.2025 verileri kullanimistir.

Sirket, 2026 yilinin ilk geyredginde 1.627mn TL net donem
kari (Konsolide) kaydetmistir. Ortalama piyasa beklentisi
2.447mn TL kar aciklanmasi yénindeyken, Sirket gegen
yilin ayni déneminde 991mn TL net kar yazmisti.

Torunlar GYO'nun satis gelirleri yilhk bazda %39,5
oraninda artarak 3.357mn TL'ye yukselmistir. Satis
gelirleri icerisinde kira gelirlerinin adirligi %73,2 olarak
gerceklesirken, Sirket portféyline yeni eklenen Forum
Mersin ve Forum Kayseri AVM'lerin de katkisiyla kira
gelirlerinde yilhik bazda %31 artis kaydedilmistir. Brit kar
%60,6 oraninda artarak 2.609mn TL olurken, FAVOK
%60,5 oraninda ylikselmis ve 2.424mn TL olarak
gerceklesmistir. Net nakitte bulunan Sirket, bu ceyrekte
2.141mn TL finansman geliri kaydetmis; ancak
finansman gelirleri yapilan yatirmlarin da etkisiyle
gectigimiz yihn ayni dénemine goére %21,7 oraninda
gerilemistir. Enflasyon = muhasebesi  uygulamalari
neticesinde hesaplanan parasal kayip 2.367mn TL ve 45
mn TL tutarindaki ertelenmis vergi gideri olmak Uzere
toplam 2.412mn TL dederleme kaynakh gider
olusmustur. Marjlar tarafinda ise brit kar marji
gectigimiz yilin ayni déonemine gore yaklasik 10 puan
artisla %77,7 olarak gerceklesirken, FAVOK marji
yaklasik 9 puan ylkselerek %72,5 seviyesine ulasmistir.

Torunlar GYO'nun net nakdi 6nceki ceyrege gore, iki adet
AVM alimi kaynaklh yaklasik 15 milyar TL azalarak 18,8
milyar TL'ye dismistir. Bilango dénemi sonrasinda ise
Sirket'in nisan ayinda yaklasik 1,2 milyar TL bedelle
Basaksehir'de ve 800mn TL bedelle Samsun'da arsa alimi
gerceklestirdigi not edilmelidir. Diger yandan, 2025
yilinda net déviz pozisyon fazlaligi 1 milyar TL'ye kadar
gerilemistir. Euro fazla pozisyon 230mn EUR’ya acik
pozisyona dbénse de 287mn USD fazla pozisyon
bulunmaktadir. Torunlar GYO ilk ceyrekte 75mn TL
yatinm harcamasi yapmistir.

Ekspertiz dederlerine gore Sirket'in Net Aktif Dederi
(NAD) 2025 itibariyla 145,3 milyar TL seviyesindedir.
Tarihi iskontosu %53 olan Torunlar GYO, son kapanis
itibariyla NAD’a gére yaklasik %31 oraninda iskontolu
islem gérmektedir.

Torunlar GYO, 2026 beklentilerinde  degisiklik
yapmamistir. Sirket 19,4 satis geliri, 13,3 milyar TL
FAVOK 6ngérmustu.
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 1G2025 1G2026 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 33.724 27.555 -18%
Nakit ve Nakit Benzerleri 15.184 17.726 17%
Ticari Alacaklar 1515 1.317 -13%
Diger Alacaklar 16 466 a.d.
Stoklar 8.931 7.315 -18%
Diger Dénen Varliklar 291 125 -57%
DURAN VARLIKLAR 291 125 -57%
Ticari Alacaklar 24 111 a.d.
Finansal Yatirmlar 8.086 13.020 61%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 4.309 4,942 15%
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 115.972 127.903 10%
Maddi Duran Varliklar 6.037 5.309 -12%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5 7.846 a.d.
Diger Duran Varliklar 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 168.162 186.690 11%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 6.920 6.927 0%
Finansal Borglar 115 0 a.d.
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 950 1.803 90%
Ticari Borglar 278 611 120%
Diger Borglar ve Karsiliklar 68 80 18%
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 20.191 34.453 71%
Finansal Borglar 1.076 10.213 a.d.
Ticari Borglar 98 15 -85%
OZSERMAYE 141.050 145.310 3%
Odenmis Sermaye 1.309 1.000 -24%
TOPLAM PASIFLER 168.162 186.690 11%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 12025 12026
SATISLAR 2.406 3.357 39,5%
Satiglarin Maliyeti (-) 781 748 -4%
BRUT KAR/ZARAR 1.625 2.609 61%
Faaliyet Giderleri(-) 153 188 23%
Net Esas Faaliyet KarvZarari 1.472 2422 65%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -53 14 a.d.
NET FAALIYET KARI/ZARARI 1419 2.435 72%
FAVOK 1511 2422 60%
Ozkaynak Yént. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari 57 81 43%
Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler 2.734 2.141 -22%
Parasal Kayip/Kazang -2.591 -2.367 a.d.
Vergi Gideri/Geliri 629 663 5%
NET DONEM KARI/ZARARI 991 1.627 64%
Briit Kar Marji 68% 78% 10%
FAVOK Marji 63% 73% 10%
Net Kar Marji 41% 48% 7%

Kaynak: Torunlar GYO, Ziraat Yatirim
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nlimizdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araligindaiskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve lzeri iskonto iZLE : Notr

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Uyan Notu: Burada yer alan yatnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danmsmanhds
kapsaminda dedildir. Yatinm damsmanhg hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd

sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada vyer alan yorum ve tavsiyeler, yorum vwe
tavsiyede bulunanlann kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gorasler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada vyer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

Arastirma Boliimii

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.
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