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AKkis Gayrimenkul Yatirnm Ortakhgi;

s Sirket, 29.8 Milyar TL’lik portfoy degeri ile; %65,6’s1 Akasya AVM, %27,0’si Akbati
AVM, %6,7’si Erenkdy Boyner ve %0,7’si Akasya Sosyal Tesis ve Akasya Ofis olmak
tizere portfoyilin tamamini olusturmaktadir.

«» Aligveris merkezleri kira gelirlerini igeren gayrimenkullerden gelir akis1 saglamaktadir.

Yatirimlar;

Sirket’in neredeyse tamaminda operasyonel ve nakit akisi yaratan gayrimenkuller oldugu ifade
edildi.

Akasya AVM’de yillik %68 ve Akbatt AVM’de %72 oraninda ciro artigina sahip oldugu ve
AVM’lerin tamaminda %97’leri asan doluluk oranlar1 oldugu belirtildi.

Sirket, %99’un {lizerinde tahsilat oranina sahip olmakla birlikte kira gelir bliylimesi yillik
Akasya AVM’de %78 ve Akbatt AVM’de de %72 dir.

2022 ve 2023 y1hi itibariyle %99 seviyesinde ilerleyen doluluk oranlari, 2024 yili 3. Ceyrek
doneminde Akasya ve Akbati AVM’lerinde %95-96 bandina gerilemistir. Sirket’in
degindigi bilgiye gore; her iki AVM’de de yaklasik 4000 m?*'lik sinema alanlarmn planh
kii¢iilmesi sebebiyle doluluk orani bir miktar gerilediginin alt1 ¢izildi. Sinema katinda
bosalan alanlar icin daha fazla ziyaret¢inin ilgisini ¢cekecek projeler gelistirildigi ve 2025
yilinda hayata gecirilmesi hedefleri arasinda.

AVM Ciro’ya bakildiginda; hem TL’de hem de dolar tarafinda istikrarh ve katlanarak
bilyiidiigiine vurgu yapildi. 2024 yih 3. Ceyrek itibariyle yaklasik 340 Milyon dolarhk
avm cirosu soz konusu ve yisonunda da rekor tazeleyeceklerinin miimkiin oldugu
aciklandi.

Gelir kirllim incelendiginde; sirketin birden fazla kira soézlesmesi mevcut olmakla
birlikte oncelikle kiracilardan sozlesme kapsaminda asgari kira gelirleri mevcut. Aym
zamanda biiyiik cogunlugu birde kiracilarin cirosu iizerinden alinan hasilat kira gelirleri
oldugu aktarildi. Diger yandan doluluk oranlan yiiksek oldugu donemde ag¢ilan standlar
diger gelirler grubunu olusturmaktadir.

Sirket’in giderlerini %55-60’n1 Hizmet Taseron ve Personel giderlerinin olusturdugu
belirtildi. Bunun sebebi de yillik asgari iicret artisidir. Enerji giderlerinde hem sirketin
calismalar1 hem de enerji fiyatlarinin seyri giderlerde diismeye neden oldugu soylendi.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch& tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi rm——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Akasya AVM’nin pazarlama giderlerindeki bir miktar artisinda; AVM’nin 10. Yilina
istinaden yapilan pazarlama etkinliklerinden dolay: oldugu aktarildi.

Kiralama stratejilerinde Oncelikle; Tirkiye’de olmayan markalara magaza kiralamalari
yapmak, potansiyeli yiiksek yeni markalarin kazandirilmas1, m? verimliligi yiiksek sektorlerde
ve yeni trendlere uygun kiralamalar yapmak dikkat ettikleri temel noktalardir. Ozellikle
Akasya AVM’de miisteri beklentileri dahilinde restoran/yeme-igme alanlarina
odaklanildig: belirtildi.

Gelecek donemlerde temettii dagitilmasi s6z konusu olacaksa mevzuatla ilgili gelismelerin
takip edilecegi ve genel kurul karartyla netlesecegi belirtildi.

2024/ 3. Ceyrek Finansal Sonuc¢larinda One cikanlar;

Akasya AVM’nin 2024 yil1 3. Ceyreginde bir dnceki yilin ayn1 donemine gore %72’lik magaza
ciro artis1, %78’lik kira gelir artis1 ve FAVOK marji da %81,9 olarak korumustur.

Akbati AVM’nin 2024 yil1 3. Ceyreginde bir 6nceki yilin ayn1 donemine gore %68°lik magaza
ciro artisi, %72°lik kira gelir artis1 ve FAVOK marji da %74,9 olarak korumustur.

Enflasyon kaynakh olarak ciroya endeksli kira gelirlerinin artmasi, yiiksek doluluk
oranlar1 ve ortak alanlardan gelir maksimizasyonunun saglanmasi, so6zlesme
iyilestirmeleri ve baz etkisiyle de FAVOK marjina ulastiklarina deginildi.

Enflasyon muhasebesi uygulanmamis Net Kar rakamindaki diisiisiin sebebi 2023 yilinda
yaptiritlmis olan ara donem degerlemesini 2024 yilinda yaptirilmamis olmasindan kaynakli
oldugu agiklandu.

Sirket 2018 yilindan beri diizenli olarak net borcundaki diisiise dikkat ¢cekerken, 2024/3. Ceyrek
itibariyle 51 Milyon dolar net bor¢ ve 35 Milyon dolarlik IFRS A¢ik pozisyon oldugunu belirtti.

Net Bor¢/FAVOK oraninda 2020 yilinda 13,6x iken giderek azalmasiyla birlikte kredi
kapamalar1 ve etkin finansman yonetimi ile 2024/3. Ceyrekte 0,8x seyrediyor.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
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Projelert;

e Beykoz Projesi; Yaklasik 16.000 m? satin alma ve 24.000 kat karsilig1 arsa portfdyiine

sahiptir. Imar planlar1 onay1 beklenildigi ve ilk etap igin uygulama siirecinin basladig
vurgulandi.

e Londra Projesi; 48 dairelik konut projesi izin siiregleri tamamlandigi belirtildi.

Beklentileri;
2023 Aralik Toplantisi Paylagimi 2024 Temmuz Toplantisi Paylasimi 2024 Aralik Toplantisi
2024 Yil Sonu Enflasyon Beklentisi 2024 Y1l Sonu Revize Enflasyon Beklentisi 2025 Yil Sonu Enflasyon Beklentisi

40% 44% 25%
— —

2024 Yil Sonu AVM'ler Gelir Artisi Beklentisi . 2024 Y1l Sonu Revize AVM’ler Gelir Artigi Beklentisi | 2025 Yil Sonu AVM'ler Gelir Artisi Beklentisi
54,2% 62% 32%

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch& tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi -—
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

-
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Gelir Tablosu (Mio TL) 2019 2020 2021 2022 2023 3C23 3C24
Net Satig 412 289 397 1,596 3,321 1,313 686
Degisim % 9.99 -29.91 3733 302.30 108.17 52716 -47.76
Brit Kar 321 193 310 1,245 2,284 671 542
Degisim % 8.01 -39.74 60.36 302.01 83.41 31724 -19.24
FAVOK 298 170 283 1,151 2,128 629 507
Degisim % 11.03 -42.99 66.20 30725 84.95 32520 -19.42
Net Parasal Pozisyon Kazang(Kayip) 0 0 0 3,292 2,409
Degisim % -26.82
Net Kar/Zarar 549 -458 238 3,896 4,563 1,226 541
Degisim % -46.69 1,53748 1712 -55.86
Karlilk Oranlar 2019 2020 2021 2022 2023 3¢23 3C24
Brit Kar Marji % 77.80 66.89 78.10 78.05 68.77 51.14 79.06
FAVOK Marji % 72.38 58.87 71.24 7212 64.07 47.89 73.87
Net Kar Marji % 133.26  -158.75 59.99 244,17 137.38 93.39 78.90
Ozsermaye Karlilid % 14.35 -12.02 6.14 37.03 20.56 0.51 743
Aktif Karlilik % 9.23 -7.40 3.45 24.96 16.31 30.28 6.84
Piyasa Carpanlan 2019 2020 2021 2022 2023 2023/09 2024/09
PD/DD 0.43 0.54 0.32 0.37 0.35 0.84 0.59
FD / FAVOK 12.27 24.99 14.84 9.64 5.81 5.56 8.75
FD / Satis 8.38 14.71 10.57 6.95 35.72 3.55 6.53
F/K Oram 3.16 5.65 1.62 2.09 3.29 3.94
Temettu Verimi 6.22 0.35
Finansal Yapi ve Likidite 2019 2020 2021 2022 2023 2023/09 2024/09
Net Borg / FAVOK(x) 6.45 13.47 10.08 4.15 1.34 1.11 0.70
Fin. Kaldirac 36.08 40.83 46.35 28.09 15.28 23.50 8.02
Faiz Kargilama(x) 0.01 -0.01 0.00 0.01 0.02 0.01 0.03
Cari Oran 0.76 0.79 0.39 0.57 0.93 0.67 0.67
Daviz Poz(DP, mio TL) -1,769 -1,866 -2,644 -3,057 -1,614 -1,204 -1,216
DP/Ozkaynak -43.99 -51.74 -63.89 -18.09 -5.87 -9.72 -4.18
Yatinnm Harcamalan (Mio TL) 2019 2020 2021 2022 2023 2023/09 2024/09
Amortisman Gid. 4 3 3 17 23 17 17
Met Yatinm Tutarlar 2 1 4 12 13 7 10
Yatinnm/Satig(%e) 0.47 0.43 0.96 0.74 0.39 0.28 0.47
Yatinm/Amortisman 0.54 0.39 1.21 0.68 0.57 0.43 0.58
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
Bu raporda yer alan her tarld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanchi tarih itibari ile meveut piyasa kosullan ve gavenirigine inanilan kaynaklardan elde edilerek
arafimizca garants adiimemeted Bu bigler bell B Getiinin saglanmasing yordlk clarak vermemekte olup sl ot Koranni destoleyebiecek yetar Bigiler buraca !

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi -—

olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Teknik Gostergeler Pivot Noktalan

. Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli b ‘ Destek o Direng
Gostergeler Deger Karar Deger Karar Deder Karar Wl\a'vn:imi E:;: Noktalan Nok::: Noktalan
Stochastic 26.67 SAT  78.60 AL 89.97 AL D=1 | Ds2 | D=3 Dr3 | Dr2 | Drt
2s) 215 | SAT | 6237 | SAT | 6177 | ST Klasik 706 674 689 697 712 720 7.35 743
Williams%R 7612 SAT  -25.63 SAT -11.69 NOTR  Cemarila -| 700 707]704| 712|708 710712
Momentum 9413 | SAT |10946| AL |17638| AL Fibonacci - 689 697 705 742 720 7.26 735
MACD 014 SAT 030 AL 101 AL Demarks's o C|e93] r2Ma6| -
ADX 4368 AL 3170 AL 3271 AL

cl 3591 NOTR 8744 NOTR 14727 NOTR

Ultimate Oscillator ~ 35.80 NOTR ~ 39.38 NOTR 5748 NOTR
ROC -5.87 NOTR 9.46 NOTR 29.39 NOTR

Hareketli Ortalama 715 SAT 6.67 NOTR 6.21 NOTR

Al Sayisi 1 4 4

Sat Sayisi 6 2 1

NGtr Sayisi 3 4 5

:

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.
Bu raporda yer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorurm, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlanch& tarih itibari ile meveut piyasa kesullan ve glvenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi -—
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakilin, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecedi her tirlU dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A% ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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A1l CAPITAL ARASTIRMA

Ozge Beyhan

Arastirma Uzmani

CEKINCE...
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatinm danismanligi 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 karar verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boélimi
tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina
iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagch kullaniimasindan dogabilecek

zararlardan A1 CAPITAL Yatinnm Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Boélimii'ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis
ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim géris ve bilgiler dnceden haber
verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatinmcilar bu raporda adi gecen
sirketlerle A1 CAPITAL Yatinm ve diger grup sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is

iliskileri icinde olabilecegini veya bu tur is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her tirld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile meveut piyvasa kesullan ve gavenirlidgine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustie. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garaslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
alarak yorumilanmamahdir. Bu gérasler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayakbilir. Sadece burada ver alan bilgilere dayvanarak vatinm karar verilmes: beklentilerinize
uygun senuglar dogurmayakilin. Bu nedenle bu sayfalarda ver alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin

kullamilmasindan dogacak her turld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Golneu kisilerin ugrayabilecedi her tirl U dogrudan vedveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U

Yatinm Menkul Degerler A%, ile bagh kuruluslar, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan sorumlu tutulamaz.




