E’B Ziraat Yatinm

EMLAK KONUT GYO 3¢2025 Sonuglar

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

“"Emlak Konut GYO 2025 Yilinin Uciincii Ceyredinde Beklentilerin
Altinda Net Kar Acikladli...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 29,50TL

Reuters/Bloomberg EKGYO.IS/EKGYO.TI

Sektor GYO
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100
islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar
Fiyat 18,82 TL 0,45 USD
BIST 100 10.789 TL 257 USD
TL/$ (TCMB Alis) 42,049
Diisiik / Yiiksek Son 1Yl 10,53 TL 21,36 TL
Hisse Adedi (mn) 3.800
Piyasa Degeri (mn TL) 71516
Net Bor¢ (mn TL) - Diizeltilmis 34.077
Fiili Dolagsimdaki Pay Orani 48,4%
Halka Agikhik 51,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 29,8%
Yerli Yatirimci Takas Orani 70,2%
1Aylhik 3 Aylhk 1 Yilik
TL Getiri -5,0% -5,2% 86,8%
BIST-100 0,6% -1,7% 17,5%
BIST-100 Goéreceli -5,6% -3,6% 59,0%
Giinliikk Hacmi (mn TL) 2.590
(mn TL) 3G2024 3G2025 % Deg.
Net Satig 11.499 14.211 24%
Briit Kar 3.657 4373 20%
FAVOK 2.492 2.885 16%
Ana Ort. Net Don. Kari/Zarari 3.001 194 -
FIK PD/DD
EKGYO 3,40 0,56
BIST-100 12,55 1,20
BIST- GYO 8,56 0,70
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
T.C.Gevre ve Seh. Bakan. Top. Kon. idaresi Bask. 49,3%
Diger 50,5%
HiSSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 10.11.2025 verileri kullanimistir.
a.d.: Anlamli Degil

Emlak Konut GYO 2025 yilinin Uglinci ceyredinde
(konsolide) 194mn TL ana ortakhk net donem kani
elde etmistir. Piyasa beklentisi 3.461mn TL kar
aciklanmasi yoénindeydi. Gecen yilin ayni doneminde
ise 3.00lmn TL ana ortaklik net ddénem kan
kaydedilmisti.

Uclincii  geyrek sonuglariyla birlikte Emlak Konut
GYO'nun vyiin ilk alti ayindaki net dénem karn
10.336mn TL (9A2024: 4.521mn TL) olarak
gergeklesmistir.

Sirket'in satis gelirleri 3C2025'te gectigimiz yilin ayni
dénemine gore %23,6 oraninda artmis ve 14.211mn
TL olarak gercgeklesmistir. Konut ve ticari Gnite satis
gelirleri 6.737mn  TL'ye olarak gergekleserek
(3C2024'teki 1.030mn TL) toplam satislara énemli bir

katki yapmistir. Brit kar ise 4.373mn TL olarak
gergeklesmistir. Didger yandan, brit kar marji
%31,8'den %30,8'e  gerilemistir. Operasyonel

giderleri ayni dénemde %?28 artarak 1.533mn Tl'ye
cikan Sirket'in FAVOK'( de 2.885mn TL'ye ulagmistir.
FAVOK marji ise %20,3 ile gecen yihn dclnci
ceyredine 1,4 puan altinda agiklanmistir. Emlak Konut
GYO bu ceyrekte 2.988mn TL net finansman gideri
(3G2024: 831mn TL net finansman geliri) yazarken,
190mn TL parasal kazang (3C2024: 635mn TL
parasal kayip) kaydetmistir. 1.228mn TL vergi gideri
sonrasinda yilin Gglncl ceyredindeki ana ortaklik net
dénem kari 194mn TL olarak gergceklesmistir.

Emlak Konut GYO'nun 2025 yiinin  {glncd
ceyregindeki dlzeltilmis net borcu bir 6nceki geyrede
gére 17,8 milyar TL artarak 34,1 milyar TL'ye
cikmistir. Bdylece Net Borg/FAVOK orani 2,3x olarak
gergeklesmistir.

Emlak Konut GYO’nun Net Aktif (Varlik) Dederine
gore iskontosunu %54 olarak hesapliyoruz. Sirket'in
son g yillk iskonto ortalamasi %58 iken, son bes
yillik iskonto ortalamasi %62'dir.
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Ihaleler basarili gecmeye
devam ediyor...

Sirket yilin Uglncl ceyredinde iki adet gelir paylasim modeli ihalesi
gerceklestirmistir. Ihalelerdeki sirket payi toplam geliri 3,6 milyar TL,
ortalama carpan ise 2,64x olarak (Onceki 2,09x) gerceklesmistir. Emlak
Konut GYO vyilin geri kalaninda dort adet daha gelir paylasimli ihale
yapmayi planlamaktadir. Anahtar teslim modeli ile yapilmasi beklenen
ihale sayisi ise iki adettir. Son olarak, Sirket 2025 beklentilerini
degistirmemistir. Emlak Konut GYO, projelerden 77 milyar TL'lik satis
hedeflemisti. Arsa satis hedefi ise 5 milyar TL'dir.
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Gayrimenkul sertifikalarinin
ihracindan 21,4 milyar TL
kaynak saglandi...
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Kaynak: Emlak Konut GYO

Sirket tarafindan gelistirilen projelerde, 1 Ocak — 30 Eyldl 2025 tarihleri
itibariyla, toplam 47,6milyar TL (KDV Harig), brit 487bin m2 satis
alanina sahip, 4.832 adet bagimsiz boliumin 6n satisi tamamlanmistir;
bu satislardan 46 adedi (KDV Haric 766mn TL dederinde) yabanci Ulke
vatandaglarina yapilmistir. Bu sonuglar yillik satis hedefinin %74'Une
ulasmistir.

Emlak GYO, 2025 yilinin 3. geyredinde Damla Kent Projesi kapsaminda
gayrimenkul sertifikasi ihraci gergeklestirmistir. Halka arz slreci 4-8
Temmuz 2025 tarihleri arasinda tamamlanmis; ek satis hari¢ 1,9 milyar
adet sertifikaya karsilik, 3,6 milyar adet bagvuru alinmistir. Yiksek gelen
talep dogrultusunda 897mn adet ek satisa konu sertifikanin da tamami
da satilmistir. Boylece toplamda 2,8 milyar adet gayrimenkul sertifikasi
satilarak 21,4 milyar TL tutarinda kaynak saglanmistir. Elde edilen gelir,
projenin insaat ve altyapi finansmaninda kullanilmistir. A Etabi (1., 2. ve
3. Kisim) ile B Etabi (1. ve 2. Kisim) icin insaat, altyapi ve cevre
dizenleme ihaleleri tamamlanmistir.

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU



OZET BILANGOLAR ( mn TL) 3C2024 3C2025 %Deg.

DONEN VARLIKLAR 225.866 260.581 15%
Nakit ve Nakit Benzerleri 4.976 11.910 139%
Ticari Alacaklar 10.677 26.796 151%
Diger Alacaklar 721 1.523 111%
Stoklar 203.655 213.229 5%
Diger Dénen Varliklar 5.280 4.672 -12%

DURAN VARLIKLAR 10.509 37.176 254%
Ticari Alacaklar 4.519 6.111 35%
Finansal Yatirmlar 1 1 0%
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlar 4 3 -19%
Yatinm Amagch Gayrimenkuller 3.332 5.808 74%
Maddi Duran Varliklar 2.447 2.638 8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 144 173 20%
Diger Duran Varliklar 1 1 0%
TOPLAM AKTIFLER 236.375 297.758 26%
KISA VADELI YUOKUMLULUKLER 126.766 124.356 -2%
Finansal Borglar 5.532 16.635 201%

Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2.430 88 -96%

Ticari Borglar 8.438 19.032 126%
Diger Borglar ve Karsiliklar 2.981 2.465 -17%

UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 1.472 44.547 a.d.

Finansal Borglar 121 22.319 a.d.
Ticari Borglar 492 7 -99%

OZSERMAYE 108.137 128.855 19%
Odenmis Sermaye 3.801 3.800 0%

TOPLAM PASIFLER 236.375 297.758 26%

OZET GELIR TABLOSU (mnTL) 3C2024 3C2025 %Deg.

SATISLAR 11.499 14.211 24%

Satiglarin Maliyeti (-) 7.841 9.838 25%

BRUT KAR/ZARAR 3.657 4.373 20%

Faaliyet Giderleri(-) 1.199 1.533 28%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 2.459 2.840 16%

Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 273 1.638 a.d.

NET FAALIYET KARI/ZARARI 2.732 4.478 64%

FAVOK 2.492 2.885 16%

Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 0 -257 a.d.

Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler 831 -2.988 a.d.
Parasal Kayip/Kazang -635 190 a.d.

Vergi Gideri/Geliri -74 1.228 a.d.
NET DONEM KARI/ZARARI 3.001 194 -94%

Ana Ort. Paylan Net Donem Kari/Zaran 3.001 194 -94%

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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