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Torunlar GYO TUT
2C22 Finansal Sonuglar - Notr

v' Net kar beklentiler ile uyumlu gergeklesti. Torunlar GYO H|Sse Flyatl' 9’27 TL
yihin ikinci geyreginde hem beklentimiz olan 147 mn TL hem de

piyasa ortalama beklentisi olan 149 mn TL ile uyumlu yillik Hedef Flyat: 10190 TI—
bazda %352 artisla 145,4 mn TL net kar agikladi. Ozkaynak
yontemiyle degerlenen yatirnmlardan elde edilen 33,5 mn TLlik

kazang net kari destekledi. Genel olarak beklentiler ile uyumiu Getl rl POtanSIyeI I %18

gerceklesen ikinci geyrek finansallarinin hisse performansina

ansimasni ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz. " .
y 9 4 Ozet Veriler

v Net satig gelirleri beklentilerin hafif Gzerinde. AVM kira

gelirlerindeki artigin yani sira agirlikli Torun Center projesinin Hisse Kodu TRGYO
sgtlsqua}_n eld-e edilen _gglirlerin katk|3|ylg iki_nci _geyrekte gucla Cari Fiyat (TL) 9.27
ciro buyimesi kaydedildi. Net satis gelirleri, piyasa ortalama .
beklentisi olan 534 mn TL ve beklentimiz olan 533 mn TL'nin 52H En Yiksek (TL) S
hafif (izerinde yillik bazda %72,4 artigla 568 mn TL seviyesinde 52H En Dusuk (TL) 3.21
gergeklesti. Kira gelirleri ikinci geyrekte disik bazin etkisi, Piyasa Degeri (mn TL) 9,270
yi_]_ks"ek "er.!flafsyon ve AVM trafigindeki canlanmanin destegiyle Piyasa Degeri (mn USD) 513
glcli gérunum sergileyerek yillik bazda %129 artigla 322,6 mn o
TL, ortak alan gelirleri yillik bazda %207 artisla 83,7 mn TL, Halka Agiklik Orani (%) Laae
konut ve ofis satiglar tarafinda ise sinirli teslimatlar nedeniyle Konsensus HF (TL) 10.63
yillik bazda %8 dislsle 144,7 mn TL'lik gelir kaydedildigini Konsensus Tavsiye 75% B/25% H /0% S
izliyoruz. 3AHacim (mn USD) 2.7
v Operasyonel karlilik beklentiler ile uyumlu. FAVOK, ikinci I N2 gy

ceyrekte piyasa ortalama beklentisi olan 396 mn TL ve
beklentimiz olan 412 mn TL ile uyumlu yillik bazda %65,6
artisla 392 mn TL seviyesinde gerceklesti (2C21°'de 237 mn TL
FAVOK). Sirketin ilk yari sonu itibariyle net borcu 2021 yil
sonuna goére %22 azaldi. Sirketin net borcu, ilk yar sonu
itibariyle 4.473 mn TL olarak gergeklesirken, net déviz
pozisyonu ac¢igi 1.360 mn TL seviyesinde gergeklesti (50,9 mn

Fiyat Performansi

euro ve 28,4 mn USD). 2021 sonunda net déviz pozisyonu o5
acigi 1.994 mn TL seviyesinde gerceklesmisti (105,4 mn euro 55
ve 29,9 mn USD). 2020 sonunda ise net borg 4.455 mn TL, net
déviz pozisyonu agigr 1.197 mn TL seviyesinde bulunuyordu I
(98,3 mn euro ve 42,4 mn USD). 63
5.5
v' Torunlar GYO igin hedef fiyatimizi 9,74 TL’den 10,90 TL’ye @8 A JM
cikariyor, ‘TUT’ olan &nerimizi koruyoruz. AVM'lerin 35 "“m?"vsv,'? b
ziyaret¢i sayisi ve ciro oranlarindaki artigin beraberinde, 25
AVM'lerin operasyonel karliliklari da olumlu etkilenmekte. 15
Ayrica, yuksek enflasyon paralelelinde artan AVM ve ofis m2 ] ﬁ E ﬁ A E E § 5 R E § A S E
kira fiyatlarinin ciro performanslarina olumlu yansidigini ceScesEEEEm e e e e e
em==Hijsse Fiyat| BIST 100 (Duzeltilmig)

goriyoruz. Bu dogrultu da sirketin gelir tahminlerinde revizyona
gidiyoruz. Ote vyandan, Torunlar GYO’nun déviz acik
pozisyonunu azalmasini olumlu olarak degerlendiriyoruz. ikinci
ceyrek finansallarinin ardindan tahminlerimizde yaptigimiz
degisiklikler ile 12 aylik hedef fiyatimizi revize ederek 9,74
TL’den 10,90 TL’ye g¢ikariyor, sundugu %18'lik getiri potansiyeli
dogrultusunda ‘TUT’ olan tavsiyemizi koruyoruz.
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma Piyasa
TRGYO (mn TL) 2C21 Yilhk deg. Ceyreksel deg. 1G22 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 568 330 72,4% -2,2% 581 533 534
Satiglarin maliyeti 110 75 46,7% 11,2% 99 - -
Brit kar 458 255 80,0% -4,9% 482 - -
Briit kar marji 80,6% 77,2% 3,4% -2,3% 82,9% - -
Faaliyet Giderleri 70 20 242,2% 68,0% 41 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 12,2% 6,2% 6,1% 5,1% 7,1% - -
FVOK 389 234 65,9% -11,8% 440 - -
FVOK marji 68,4% 71,1% -2,7% -7,4% 75,8% - -
FAVOK 392 237 65,6% -11,2% 442 412 396
FAVOK marji 69,0% 71,9% -2,8% -7,1% 76,1% 77,2% 74,1%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) 145 32 351,8% -15,1% 171 147 149
Net kar marji 25,6% 9,8% 15,8% -3,9% 29,5% 27,6% 27,8%

Kaynak: TRGYO, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Madar
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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