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EMLAK KONUT GYO 2¢2023 Sonuglar

TURGUT USLU tuslu@ziraatyatirim.com.tr

“"Emlak Konut GYO’'nun 2¢2023'teki Ana Ortaklik Net Dénem kari1 1,7
milyar TL ile Beklentilerin Uzerinde Gerceklesti...”

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 14,82TL Emlak Konut GYO'nun 2C2023'deki (konsolide) ana
Reuters/Bloomberg EKGYO.IS/EKGYO.TI  ortaklik net dénem kari yilllk %145 oraninda artarak
Sektor GYO 1.713mn TL olarak gerceklesmistir. Bizim beklentimiz
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100 Sirket'in bu geyrekte 911mn TL kar etmesi
islem Gordigii Pazar Yidz Pazar ydnindeyken, piyasanin ortalama kar beklentisi 844mn
Fiyat 893TL 0,33USD TL idi. Satislar gelirleri ile esas faaliyetlerinden diger
BiST 100 7.7647L  287uUsD gelirler ve net finansman gelirleri beklentimizin
TL/$ (TCMB Alis) 27,0254 Uzerinde gerceklesmistir.
Diigiik / Yiiksek Son 1Yl 3,52 TL 9,19 TL
Hisse Adedi (mn) 3800 Sirket'in  satis gelirleri 2C2023'te 6.243mn TL
Piyasa Degeri (mn TL) 33.934 gercekleserek (Beklenti: 2.920mn TL) vyilhik %150
Net Borg (mn TL) - Diizeltilmis 4183 oraninda biytme kaydetmistir. Bu donemde arsa satis
Fiili Dolasim daki Pay Orani 48.4% gellrI(_arlnm 2C2022'deki _0,1m|I_yar TL’d_(_an bu_ g_eyrekte
Halka Agiklik 51.0% 3,2milyar TL'ye glkma§| C|_ro"da!k| artista on_emll bir e’_cken
Yabanc: Yatirimei Takas Orani 21.1% olmustur. Kpnut ve tlcar_l_ unlte_sqtlslgrl ise 0,85m|Iy§a_r
Yerli Yatrime: Takas Orant 78.9% TL'den 2 milyar TL'ye yuUkselmistir. Ote yandan, brlu’g
TAYIK 3 Aylik TYiK k?r sadgcg %14,_9 ora!'nnda _artm|§ ve 1.648mn TIT yi
T Gt 82%  39.3% 145.6% gostermigtir. Faaliyet giderleri 473,5mn TL (2G2022'de
) ' ' ' 282,5mn TL) gercgeklesen Sirket'in FAVOK ise yilin ikinci
B!ST'"’O ) ) 17.6%  66,6% 160,6% ceyredinde 1.175mn TL ile (Beklenti: 916mn TL) yillik
BIST-100 Goreceli 80%  -16,4% 8% 040,6 oraninda yiikselmistir. FAVOK marji da %18,8
Giinlik Hacmi (mn TL) 27159  olarak (2G2022: %46,8) gerceklesmistir. Son olarak,
(mnTL) 262022 262023 % Ded. (jger faaliyetlerden 1.332mn TL'lik net gelir olusurken,
Net Satig 2.496 6.243 150,1% net finansman geliri 236,9mn TL olarak gerceklesmistir.
Briit Kar 1.435 1.648 14,9%
FAVOK 1.167 1.175 0,6% Emlak Konut GYO, 2023 yilinin ikinci ceyredindeki net
Ana Ort. Net Ddn. Kari/Zarari 699 1.713 1450% nakdi (duzeltilmis) g¢eyreksel bazda 2,9milyar TL
FIK PD/DD artarak 4,2milyar TL'ye ylikselmistir.
EKGYO 10,81 1,72
BiST-100 7.61 220 Emlak Konut GYO 17 Agustos 2023 tarihi itibariyle, Net
BIST- GYO 2,52 120 Aktif (Varlik) Degerine gore %55 oraninda iskonto ile
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani islem gormektedir. Sirket'in son bir yillik iskonto
T.C. Toplu Konut Idaresi Bagkanhg: "TOKI" 493y Ortalamasi %52 iken, son Gg yillik iskonto ortalamasi
DIGER 4569 F061'dir. Emlak Konut GYO'nun Net Aktif Dederi 2023
Emlak Konut GYO 5.0% yihinin ikinci ceyredi itibariyla yaklasik 76,1 milyar TL
HISSE PERFORMANSI olarak hesaplanmaktadir.
125 8.500
110 | ——EKGYO ~ ——XU100 7700 Emlak Konut GYO, 2023 yih toplam 6n satis hedefi olan
9,5 2’?33 63 milyar TL'yi korurken, briit satilabilir alan hedefi olan
8,0 <300 1,5 milyon m%de de degisiklik yapilmamistir. Sirket
6,5 4.500 ayrica 4,21 milyar TL olan kar beklentisini de
>0 3700  korumustur. Sirket ihale ydntemi ile satisi gergeklesen
35 2900 grsalar, konut teslimleri veya gecici kabulinU
2,0 N N N N N 0 oo oMo o o 2100 gercgeklestirdigi, anahtar teslimi veya gelir paylasimi
g g g ; g g g g g g g g g projelerle birlikte ilk yariyr 2,59milyar TL net karlihk

(1Y2023:1,44milyar TL) ile tamamlamistir.
Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 17.08.2023 verileri kullanimistir.
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Yilin ilk yarisinda bes adet gelir Yilin ilk vyarisinda ihalesi tamamlanan bes adet gelir paylasimi

paylasimli ihale yapiimistir... ihalesinde (Ekspertiz dederleri 3,3milyar TL) Emlak Konut GYO’nun
minimum garanti edilen geliri 13,3 milyar TL olarak gergeklesmistir.
Ihalelerde ortalama carpan 4,06x olarak gergeklesmistir. Sirket’in
ihale edilmemis 15,4milyar TL'lik arsa portféyl bulunmaktadir.

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 1G22 2C22 3C22 4G22 | 123 2C23 2(;22922;(;@. 6A2022 6A2023 % Deg.
SATISLAR 2.231 2496 951,0 2.445,2 4.037,0 6.243,2 150,1% 4,727 10.280 117,5%
Satiglarin Maliyeti (-) 1.214,7 1.061,4 3126 8926 1967,1 45948 3329% 22761 6562,0 188,3%
BRUT KAR/IZARAR 1.0158 1435 6384 1552,6 2.069,9 1.648,3 149%  2.4505 3.718,3 51,7%
Faaliyet Giderleri(-) 156,3 2825 2489 398,1 1.098,0 4735 67,6% 438,8 15715 258,2%
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 859,6 1.152,2 3895 1.1545 9719 1.1748 2,0% 2.011,8 2.146,7 6,7%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 244  -3173 3666 1.166,2 -91,9 1.3319 - -292,9 1.240,0 -
NET FAALIYET KARI/ZARARI 884,0 8349 756,2 2.321,7 8820 2509,7 | 200,6% 1.7189 3.391,7 97,3%
FAVOK 8658 1.167 403,0 1.171,8 9719 1.1748 0,6% 2.033,1 2.146,7 5,6%
Yatinnm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 0,0 26,2 1,3 -0,1 0,0 0,0 - 26,2 0,0 -
Zae‘;‘i':ﬁ‘,gi'j‘;ﬁ;’}a”“' 136 -1668 -1118 -420 07 2369 - 1804 2376 -
Vergi Gideri/Geliri 4,6 -5,0 1,3 -3,9 -0,4 0,4 - -0,4 0,0 -
NET DONEM KARI/ZARARI 737,83 699,33 6443 9157 8811 1.7133 1450% 1.437,1 25945 80,5%
Ana Ort. Paylari Net Donem

KariZarari 737,83 699,33 6443 9157 8811 1.7133 1450% 1.437,1 25945 80,5%
FINANSAL ORANLAR 1G22 2C22 3C22 4G22 | 1623 223 6A2022 6A2023 % Deg.
Briit Kar Marji 455% 575% 67,1% 635% 513% 264% 51,8% 36,2% -

Net Faaliyet Kar Marji 39,6% 334% 795% 950% 21,8% 40,2% 36,4% 33,0% -
FAVOK Marji 388% 46,8% 424% 479% 241% 18,8% 43,0% 20,9% -

Kaynak: Emlak Konut GYO, Ziraat Yatirim

Sirket tarafindan gelistirilen projelerde, 1 Ocak - 30 Haziran 2023
tarihleri itibariyla, toplam 29milyar (KDV Harig), satisa esas brit
508,9bin m? buyuklige ulasan, 3.945 adet bagimsiz boliumun satisi
gerceklestirilmistir. Bu satislarin toplamda 390,2mn TL (KDV harig)
dederindeki 43 adedi yabanci llke vatandaslarina gergeklestirilmistir.
Bu verilere goére, Sirket hedefi olan 28,8 milyar TL'nin yakalandig
gorilmektedir.

Sirket satislarda hedeflerini
yakalamakta...
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OZET BILANCOLAR ( mn TL) 2021 2022/06 2023/06

DONEN VARLIKLAR 23.965 26.113 42.142 33.208 50.079 51%
Nakit ve Nakit Benzerleri 2.005 3.728 6.108 6.124 12.451 103%
Ticari Alacaklar 2.525 2.794 3.268 2.650 3.895 47%
Diger Alacaklar 926 555 578 621 983 58%
Stoklar 16.262 17.853 28.955 22.254 28.556 28%
Diger Dénen Varliklar 316 205 852 198 1.467 643%

DURAN VARLIKLAR 4.679 4.647 4.817 5.078 6.140 21%
Ticari Alacaklar 3.736 3.631 3.730 4.010 5.227 30%
Finansal Yatirmlar 1 1 0 1 0 -
Ozkaynak Yoéntemiyle Degerlenen Yatirmlar 6 0 1 0 1 -
Yatinm Amagh Gayrimenkuller 735 844 743 774 442 -43%
Maddi Duran Varliklar 116 153 286 252 370 47%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5 5 8 11 22 107%
Diger Duran Varliklar 24 0 0 0 0 -
TOPLAM AKTIFLER 28.644 30.760 46.959 38.286 56.218 47%
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 11.032 12.838 25.294 18.694 33.849 81%
Finansal Borglar 599 1.581 1.300 1.864 1.798 -4%

Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 1.603 1.179 1.814 1.037 2.212 113%

Ticari Borglar 2.494 2.006 2.957 4.755 2.283 -52%
Diger Borglar ve Karsiliklar 590 196 516 278 733 163%

UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 3.118 2.175 3.297 2.784 2.629 -6%

Finansal Borglar 2.983 2.031 3.104 2.615 2.372 -9%
Ticari Borglar 0 2 0 0 0 -

OZSERMAYE 14.495 15.747 18.368 16.808 19.740 17%
Odenmis Sermaye 3.800 3.800 3.800 3.800 3.800 -

TOPLAM PASIFLER 28.644 30.760 46.959 38.286 56.218 47%

OZET GELIR TABLOSU (mnTL) 2022/06 2023/06

SATISLAR 4.730 6.737 3.481 4.727 10.280 117%

Satiglarin Maliyeti (-) 3.603 4.536 4.642 2.276 6.562 188%

BRUT KAR/ZARAR 1.127 2.201 1.086 2.451 3.718 52%

Faaliyet Giderleri(-) 435 552 3.556 439 1.572 258%

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 693 1.650 -255 2.012 2.147 7%

Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 367 207 0 -293 1240 -

Ozkaynak Yont. Deg§. Varlik Zararlarindan Paylar -1 0 3301 0 5 -

NET FAALIYET KARI/ZARARI 1.058 1.707 3.608 1.719 3.392 97%

FAVOK 723 1.680 0 2.033 2.147 6%

Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 6 31 -334 26 0 -

Faaliyet Digi Finansal Gelirler/Giderler -231 -422 -3 -180 238 -

Vergi Gideri/Geliri -2 -16 2.997 0 0 -

NET DONEM KARI/ZARARI 837 1.332 2.997 1.437 2.594 81%

Ana Ort. Paylari Net Donem Kari/Zarari 836 1.332 1.437 2.594 81%

Kaynak: Emlak Konut GYO, Ziraat Yatirim
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlari
(Aksi belirtilmedikce 6niimiizdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyarn Notu: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhd
kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhd hizmeti; aract kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd

sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlann kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanmilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dojurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirliik Pazarlama

Levent Mah. Gonca Sokagi No.22 (Emlak Pasaji) Kat.1 34330 Besiktas ISTANBUL
+90 212 339 8080 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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