HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

GYO

Torunlar GYO

3C25 Finansal Sonuclar — Sinirli Negatif

v' Ertelenmis vergi gideri kaynakli, beklentimizin hafif altinda net
kar. Torunlar GYO 3C25'te beklentimiz olan 2,05 mir ile uyumlu,
piyasa beklentisi olan 2,74 miIr TL'nin hafif altinda 2,09 mir TL net
kar agikladi. Beklentimizin hafifi altinda kalan net karda; 213 mn
TL'lik ertelenmis vergi gideri kaydedilmesi etkili oldu. Ote yandan
sirket gecen yil ayni donemde 2,92 mir TL net kar kaydetmisti.
Ayrica, sb6z konusu ceyrekte 1,64 mir TLlik parasal kayip
kaydedildi (3C24’'te 1,14 mir TL net parasal kayip kaydedilmisti).
Diger taraftan Haziran sonunda 16,84 mir TL olan net nakit, G¢linci
ceyrek sonunda 17,48 mir TL seviyesine hafif yikselerek, gucli
goéraniimiini korudu. Ozet olarak; tiglincii geyrek finansal sonuglari
genel olarak tahminlerimizi karsilasa da, piyasa beklentilerinin
altinda kalan finansal sonuglarinin hisse performansina
yansimasini ‘sinirli negatif’ olarak degerlendiriyoruz.

Beklentimizle uyumlu ciro performansi. Torunlar GYO’nun net
satig gelirleri, 3C25’te beklentimiz olan 2,58 mir TL'ye yakin, piyasa
ortalama beklentisi olan 2,81 mir TL'nin %11,5 altinda, yillik bazda
%15,3 artisla 2,49 mir TL seviyesinde gerceklesti. Satis hasilatinin
%71,7’si kira gelirleri, %15,1’i ortak alan gelirleri, %13,3'U konut ve
ofis satis gelirlerinden olustu. 3C25'te kira gelirleri yillik %8 artisla
1,78 mir TL, konut ve ofis satis gelirleri yillik %197 artigla 330,1 mn
TL seviyesinde gerceklesirken, ortak alan gelirleri yilik %5,3
azalisla 375,2 mn TL seviyesinde gerceklesti.

Beklentilerin altinda operasyonel performans. 3C25'te FAVOK
yillik bazda %7,2 artigla beklentimiz olan 1,70 mir TL'nin %7,5,
piyasa ortalama beklentisi olan 2,16 mir TL’nin %27,2 altinda 1,57
mir TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK marjinda yillik bazda 4,8
puanhk azahs kaydedilerek %63,1 seviyesine yikseldi. FAVOK
marjinda kaydedilen azaligta, brit kar marjinin yillik bazda 5,1
puanlik dususle %66,7’ye gerilemesi etkili oldu. Ayrica operasyonel
giderlerdeki i1limli artista operasyonel karlihdi baskiladi. Faaliyet
giderlerinin/ satiglara orani yillik bazda 0,5 puan dususle %3,8
seviyesinde gerceklesti.

Guclu net nakit pozisyonu korunuyor. Haziran sonunda 16,84
mir TL olan net nakit, %4 artigla 17,48 mlir TL ile gugli gérinimani
korudu.

Torunlar GYO igin 94,50 TL seviyesinde bulunan 12 aylik hedef
fiyatimizi korurken, ‘AL’ yéninde bulunan tavsiyemizi ‘TUT’a
cekiyoruz. Genel olarak beklentimizi karsilayan Uclncl ceyrek
finansal sonuglarinin ardindan, yilsonu tahminlerimizi korumayi
tercih ediyoruz. Bu dogrultuda, Torunlar GYO icin 94,50 TL
seviyesinde bulunan hedef fiyatimizi korurken, ‘AL’ ybninde
bulunan tavsiyemizi ‘TUT a ¢ekiyoruz.

10 Kasim 2025

Analist: ilknur TURHAN

iturhan@halkyatirim.com.tr

TUT

Hisse Fiyati:

Hedef Fiyat:

79,10 TL
94,50 TL

Getiri Potansiyeli: %20

Hisse Kodu

Cari Fiyat (TL)
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Ozet Finansallar

Yilhik HLY Aragtirma Ortalama Piyasa
TRGYO (Mn TL) 4 degisim Bekler§1ttisi Beklentis?/*
Net satislar 2.488 2.158 15,3% 2.578 2.812
FAVOK 1.571  1.465 7,2% 1.698 2.158
FAVOK matji 63,1% 67,9%  -4,8% 65,9% 76,8%
Net kar 2.089 2.924 -28,6% 2.050 2.742
Net kar marji 84,0% 135,5% -51,6% 79,5% 97,5%

Kaynak: TRGYO, HLY Arastirma, *Rasyonet Research Turkey

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




Kinye ve Cekince

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari
(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

AL: %20 ve Uzeri artig TUT: %0 ile %20 araliginda artis SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli
bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman igerisinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun
olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve icerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da misteri
tarafindan talep edilen Uriin ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin degerlendirilmesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasidig
riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tiirli bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit
edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler,
ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak
olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Bu nedenie, is bu raporlardaki yorumlardan;
eksik bilgi ve/veya gtincellenme gibi konularda ortaya ¢ikabilecek zararlardan Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler hicbir sekil ve surette Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S.’nin herhangi bir taahhidini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve
tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle
olusabilecek her tirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya
dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer,
ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Halk Yatirim Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlarindan herhangi bir
tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul ederler. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkh bolimlerde istihdam edilen kisilerin veya
Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya gorislerle hem fikir olmamasi mimkindar. Halk Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu
raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi teklif edebilir veya sunabilir. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun
timU veya bir kismi Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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