HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

GYO

Torunlar GYO

4G22 Finansal Sonuglar - Sinirli Negatif

v' Gayrimenkul yeniden degerleme gelir artisi net kar
buyumesini destekledi. Torunlar GYO gegctigimiz yilin son
ceyreginde hem bizim hem piyasa ortalama beklentisi olan
16.915 mn TL'nin %9,7 Gzerinde yillik bazda %226,8 artisla
18553 mn TL net kar acgikladi. Beklentimizin (zerinde
gerceklesen net karda, gayrimenkul deger artisinin
tahminimizin Gzerinde gergeklesmesi etkili oldu. Gayrimenkul
yeniden degerleme gelir artisi 16,5 mir TL'lik beklentimizin
Uzerinde 17,8 mir TL seviyesinde gergeklesti.

v' Net satig gelirleri beklentilerin altinda gerceklesti. AVM
kira gelirleri tarafinda gugli artisa ragmen, sinirli teslimatlar
nedeniyle konut ve ofis satislari tarafinda dists gorilda.
Torunlar GYO’nun net satig gelirleri, gectigimiz yilin son
ceyreginde piyasa ortalama beklentisi olan 888 mn TL ve
beklentimiz olan 885 mn TL’nin altinda yillk bazda %55
artisla 700 mn TL seviyesinde gergeklesti. Kira gelirleri
gectigimiz yilin son c¢eyreginde, yiksek enflasyon ve AVM
trafigindeki artisin destegiyle gugli gorinim sergileyerek
yillik bazda %93,4 artigla 491 mn TL, ortak alan gelirleri yillik
bazda %161 artisla 131,9 mn TL, konut ve ofis satiglan
tarafinda ise sinirli teslimatlar nedeniyle yillik bazda %48
dususle 76,8 mn TL'lik gelir kaydedildigini izliyoruz.

v Operasyonel karlilik beklentilerin altinda. FAVOK,
gectigimiz yihin son geyreginde piyasa ortalama beklentisi
olan 572 mn TL ve beklentimiz olan 570 mn TL'nin %13
altinda yillik bazda %35,8 artigla 496,4 mn TL seviyesinde
gerceklesti (4C21'de 365 mn TL FAVOK). Sirketin 2022 yil
sonu itibariyle net borcu 2020 Eylil sonuna gore %12 azald!.
Sirketin net borcu, 2022 sonu itibariyle 3.485 mn TL olarak
gerceklesirken, net doviz pozisyonu acgigi 736 mn TL
seviyesinde gercgeklesti (40,6 mn euro ve 4 mn USD). 9A22
itibariyle net borcu 3.959 mn TL olarak gergeklesirken, net
doviz pozisyonu acigi 1.239 mn TL seviyesinde
gergeklesmisti (50,6 mn euro ve 17,2 mn USD).

v" Torunlar GYO igin 21,75 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi
ve ‘TUT’ yoniinde bulunan tavsiyemizi koruyoruz. Net kar

gayrimenkul yeniden degerleme gelir atisinin katkisiyla
beklentilerin Uzerinde gerceklesmis olsa da, ciro ve
operasyonel karllikta beklentilerin altinda gergeklesen

finansal sonuglarin hisse performansina yansimasini ‘sinirli
negatif olarak degerlendiriyoruz. Finansallarin ardindan
tahminlerimizde degisiklige gitmiyor, 12 aylik hedef fiyatimiz
olan 21,75 TL'yi ve ‘TUT yodnunde bulunan tavsiyemizi
surddrmeye devam ediyoruz.
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Ozet Finansallar

HLY

Arastirma
TRGYO (mn TL) Yilhk deg. Ceyreksel deg. 3C22 Beklentisi
Net satiglar 700 453 54,7% -4,2% 730 885 888
Satiglarin maliyeti 156 50 214,0% -22,2% 200 - -
Briit kar 544 403 35,1% 2,6% 530 - -
Briit kar marji 77,8% 89,00  -11,3% 5,2% 72,6% - -
Faaliyet Giderleri 51 67 -23,5% 5,6% 48 - -
Faaliyet giderleri/Net satislar 7,3% 14,7% -7,4% 0,7% 6,6% - -
FVOK 493 336 46,6% 2,3% 482 - -
FVOK marji 70,5% 74,3% -3,9% 4,5% 66,0% - -
FAVOK 496 365 35,8% 2,8% 483 570 572
FAVOK marji 70,9% 80,8% -9,8% 4,8% 66,1% 64,4% 64,4%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) 18.553 5.677 226,8% 5043,2% 361 16.915 16.915
Net kar marji 2650,6% 1254,3% 1396,3% 2601,2% 49,4% 1910,5% 1905,5%

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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Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr
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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

Uzman Yardimcisi
Otomotiv
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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”

@ HalkYatirimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler

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

halkyatirim @ halkyatirim



