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Emlak Konut GYO

4G22 Finansal Sonuglar - Pozitif

v" Net kar beklentilerin lzerinde. Emlak Konut GYO gegtigimiz
yilin son geyreginde, ortalama piyasa beklentisi olan 651 mn TL
ve beklentimiz olan 669 mn TL'nin lzerinde yilhk bazda %200
artisla 953 mn TL net kar agikladi. Beklentimizin Gzerinde gelen
net karda, ciro ve operasyonel karlihgin beklentimizin (zerinde
gerceklesmesi etkili oldu. Ayrica net finansman giderindeki
gerileme net kari destekledi. 2021 yilinin son g¢eyreginde 87,9 mn
TL seviyesinde kaydedilen finansman gideri, gegcen yilin ayni
doéneminde 19,1 mn TL’ye geriledi. Her anlamda beklentilerin
Uzerinde gergeklesen finansal sonuglarin hisse performansina
yansimasini ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

8,10 TL
11,10 TL

Getiri Potansiyeli: %37

v' Beklentilerin lizerinde ciro performansi. Sirketin 4C22’de net Hisse Kodu EKGYO
satis gelirleri, ortalama piyasa beklentisi olan 1.631 mn TL ve Cari Fiyat (TL) 810
beklentimiz olan 1.808 mn TL’nin Uzerinde, yillik bazda %139 .
artigla 2.374 mn TL seviyesinde gergeklesti. Satis gelirlerinin 52H En Yiksek (TL) 9.92
kirllimina baktigimizda, gelir paylagimi yéntemi ile projelendirilen 52H En DusUk (TL) 2.08
arsalarin satiglarindan 584 mn TL, arsa satis gelirlerinden 887,3 Piyasa Degeri (mn TL) 30,780
mn TL, konut ve ticari Unite satis gelirlerinden 678,1 mn TL, kira . L
gelirlerinden ise 16,3 mn TL'lik gelir kaydedildi. Maliyetler 4G22'de  ¥2s@ Degeri (mn USD) 1.627
yillik bazda %161 artigla 838 mn TL seviyesinde gergeklesirken; Halka Agiklik Orani (%) 50.66
gelir paylasimi ydntemi ile projelendirilen arsalarin maliyetleri Konsensus HF (TL) 10.61
278,5 mn TL, satilan arsa maliyetleri 142,2 mn TL, satilan konut Konsensus Tavsiye 60% B/40% H /0% S
ve ticari Unite maliyetleri ise 417,6 mn TL’lik kismini olusturdu. .

Gegtigimiz yilin son ¢eyreginde faaliyet gideri yillik bazda %140,6 3AHacim (mn USD) ZUs
artarak 350,2 mn TL seviyesinde gerceklesti. Faaliyet giderlerinin HLY HBK (2023T) 0.9

satiglara orani ise yillik bazda degisim gostermeyerek gectigimiz
yilin son ¢eyredindeki %14,7 seviyesini korudu.

v' Beklentilerin lizerinde operasyonel karlilik. Gegtigimiz yil son
ceyrekte 526 mn TL FAVOK kaydeden sirket, 4C22’de 1.192 mn
TL FAVOK kaydetti. FAVOK piyasa ortalama beklentisi olan 720
mn TL’nin %66, beklentimiz olan 839 mn TL'nin %42 Uzerinde
gergeklesti. FAVOK marji ise piyasa ortalama beklentisinin 6,1

Fiyat Performansi

puan, beklentimizin 3,8 puan Uzerinde %50,2 seviyesinde 100
gerceklesti. Ayrica sirket 2022 yil sonu itibariyle 6 mn TL net nakit 9.0
pozisyona gegcti. Gegtigimiz yil Eylul sonu itibariyle 1.493 mn TL 8.0
net borcu bulunuyordu. e
6.0
v" Finansallarin ardindan sirket temettii teklifini agikladi. Sirket 20 /A /
aciklanan finansallarin ardindan, hisse basina brit 0,239 lira G LT
temettl dagitim karari agikladi. Kar payi dagitim tarihi 12.04.2023 30 Wﬁ
2.0 gt

olup, agiklanan temettli tutari son kapanis fiyatina gore %3
temettl verimliligine isaret ediyor
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v" EKGYO igin 8,90 TL seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi
11,10 TL’ye revize ediyor; ‘TUT’ olan tavsiyemizi ise AL’a
yiikseltiyoruz. Her anlamda beklentilerin Gzerinde gergeklesen
finansal sonuglarin hisse performansina yansimasini ‘pozitif’
olarak degerlendiriyoruz. Finansallara iligkin tahminlerimizdeki
glincellemelere ek olarak, makro tahminlerimizde yaptigimiz
glincellemelerin  beraberinde modelimizi glncelliyoruz. Bu
dogrultuda Emlak Konut GYO igin 8,90 TL seviyesinde bulunan
12-aylik hedef fiyatimizi 11,10 TL'ye; ‘TUT’ olan tavsiyemizi ise
AL’a yikseltiyoruz.

es==Hjsse Fiyati BIST 100 (Duzeltilmis)
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma Piyasa
EKGYO (mn TL) 4C21 Yilhk deg. Ceyreksel deg. 3C22 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 2.374 993 139,1% 173,2% 869 1.808 1.631
Satislarin maliyeti 838 321 161,0% 230,7% 253 - -
Brit kar 1.536 672 128,7% 149,5% 616 - -
Briit kar marji 64,7% 67,7% -3,0% -6,1% 70,8% - -
Faaliyet Giderleri 350 146 140,6% 53,5% 228 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 14,7% 14,7% 0,1% -11,5% 26,2% - -
FVOK 1.186 526 125,3% 206,0% 388 - -
FVOK marji 499% 53,0%  -3,1% 5,4% 44,6% - -
FAVOK 1.192 526 126,5% 203,6% 393 839 720
FAVOK marji 50,2% 53,0% -2,8% 5,0% 45,2% 46,4% 44,1%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) 953 317 200,5% 49,1% 639 669 651
Net kar marji 40,1% 31,9% 8,2% -33,4% 73,6% 37,0% 39,9%

Kaynak:EKGYO, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

@ HalkYatiimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler halkyatirim @ halkyatirim




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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Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim

Uzman
Bankacilik, Dayanikh Tiketim,

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz
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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”
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