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Halka Aciklik - % 21.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 3,781 5,158 6,991
Briit K&r - Milyon TL 2,832 3,904 5,380
FAVOK - Milyon TL 2,672 3,669 4,984
Net Kar - Milyon TL -4,723 5,701 4,807
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 1,866 2,682 3,919
Briit K&r - Milyon TL 1,331 2,190 2,956
FAVOK - Milyon TL 1,237 2,025 2,693
Net Kar - Milyon TL -6,240 4,608 2,977
Carpanlar 2024/6  2025/6  2026/6
F/K (x) 471 3.14 15.99
FD/FAVOK (x) 8.48 4.95 8.51
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Torunlar GMYO
19 Agustos 2026

Torunlar Gayrimenkul Yatirim Ortakligr A.S.

Torunlar GYO 2C26'da 5.172 mn TL net satis, 3.536 mn TL FAVOK ve
4.236 mn TL net kar agikladi. Ciro piyasa beklentisinin %27,9, FAVOK
%19,9 ve net kar %10,4 tzerinde gergeklesti. Yillik bazda ciro reel %86,1,
FAVOK %68,9 artarken net kar %7,4 geriledi. FAVOK marji 692 baz puan
daralarak %68,4'e indi.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Cekirdek faaliyet performansi glgli. Faaliyet karindaki yillik
gerilemenin temel nedeni gegen yil kaydedilen 2.205 mn TL'lik
gayrimenkul degerleme kazancinin bu ceyrekte 479 mn TL zarara
donmesi oldu. Degerleme etkisi hari¢ ¢ekirdek faaliyet kari yaklasik
%74 artisla 3.560 mn Tl'ye yukseldi.

* Kira gelirleri ilk yarida %41,9 artigla 5.930 mn TL'ye ulasirken toplam
hasilatin %68'ini olusturdu. Kira brit marji %76,1'den %82,2'ye
yukselirken kiraci cirolar %34,0, ziyaretgi sayisi %6,0 artti.

* Portfoy blyimeye devam etti. Forum Mersin ve Forum Kayseri'nin
devralinmasiyla toplam portfoy degeri 201.574 mn TL'ye yikseldi. 5.
Levent 2. Etap teslimlerinin katkisiyla konut ve ofis satis gelirleri
2.099 mn TL'ye ¢iktr.

* Bilango glglu. Sirket 18.940 mn TL net nakit pozisyonu, %7,3 LTV ve
4,69x cari oran ile rahat finansal yapisini koruyor. Net doviz fazlasi
7.018 mn TL seviyesinde. Mayis ayinda toplam 5,0 mlr TL temetti
dagitilmasi da hissedar getirisi acisindan olumlu.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

*  Yatinm amacgl gayrimenkullerde 479 mn TL degerleme zarari
kaydedildi. Portfoyln yilda iki kez yeniden degerlenmesi nedeniyle bu
kalemin yil genelindeki kar katkisi zayif kalabilir.

* Net karin 6nemli bolimi faaliyet disi ve tek seferlik unsurlardan
destek aldi. Vergi dncesi kar icinde faiz, kur farki, istirak temettisi ve
801 mn TL parasal kazang bulunurken faaliyet kari da 1.002 mn TL'lik
Basaksehir arsa satis kazanci igeriyor.

* Proje yatirimlari zayif. ilk yari yatirim harcamasi yalnizca 259 mn TL
seviyesinde kalirken devam eden projelerin toplam portfdy icindeki
pay! yaklasik %8 oldu.

* Net nakit 36.381 mn TL'den 18.940 mn TL'ye gerilerken finansal borg
896 mn TlL'den 12.459 mn Tl'ye yukseldi. Forum AVM satin alimi,

euro kredi kullanimi ve yiksek temettl &demesi bilanco
kaldiraglanmasini artirdi.
Genel Goérisiimiz: Torunlar GYO'nun 2C26 sonuglarini  olumlu

degerlendiriyoruz. Beklentilerin Uzerinde gerceklesen ana kalemler,
degerleme etkisinden arindirildiginda giicli cekirdek faaliyet blyimesi,
yuksek kira gelirleri, glicli bilango ve temettl kapasitesi olumlu tarafta
one cikiyor. Buna karsilik karin faaliyet disi ve tek seferlik kalemlerden
aldigr destek, gayrimenkul degerleme zarari ve proje yatirimlarindaki
distk tempo gorinimia sinirhyor. Net aktif deger iskontosu ve kira
gelirlerinin seyri 6nimuzdeki dénemin temel takip basliklari olacak.



AHLATCI

YATIRIM

Arastirma/Research
Torunlar GMYO
19 Agustos 2026

Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 32.667 26.463 26.191 24.446 -7% 12%
Nakit ve Benzerleri 17.980 17.500 11.735 15.025 28% 8%
Ticari Alacaklar 1.145 1.108 1.179 1.299 10% 1%
Stoklar 8.004 7.309 7.403 7.388 0% 4%
Duran Varliklar 152.132 161.168 110.656 172.209 56% 88%
Finansal Yatirimlar 14.204 13.020 6.657 15.180 128% 8%
Maddi Duran Varliklar 56 51 53 41 -22% 0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 4 5 7 3 -57% 0%
Toplam Varliklar (Aktifler) 184.799 187.631 136.847 196.655 44% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 4.773 7.806 6.125 6.425 5% 3%
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0 11 0 - 0%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 750 1.803 660 2.214 235% 1%
Ticari Borglar 420 1.797 226 704 212% 0%
Uzun Vadeli Yakiamlalikler 25.778 33.977 15.984 36.225 127% 18%
Uzun Vadeli Borglanmalar 146 10.213 617 10.245 1.559% 5%
Toplam Yukiamliilikler 30.552 41.783 22.110 42.651 93% 22%
Toplam Ozkaynaklar 154.247 145.848 114.737 154.004 34% 78%
Odenmis Sermaye 1.000 1.000 1.000 1.000 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 125.237 124.896 94.835 128.106 35% 65%
Net Dénem Kari veya Zarari 7.148 1.710 5.701 4.807 -16% 2%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 184.799 187.631 136.847 196.655 44% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Bor¢ Bilyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
250000 196.655 140% 5000 2w 12% 200000 154.004 180%
200000 136847 120% 0 - - 0% 160000 a7a7 150%
150000 o) 100% -5000 l Py -12% 120000 86.630. 120%
100000 41426 ' 80% -10000 gy -24:/0 80000 4828 ' 90%
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2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mm Aktifler (Mn TL) Aktif Biiyime mm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satislar 14.525 2.871 5.158 6.991 36% 100%
Satislarin Maliyeti 4.001 606 1.253 1.611 29% 23%
Briit Kar (Zarar) 10.524 2.265 3.904 5.380 38% 77%
Faaliyet Giderleri 453 126 250 400 60% 6%
Genel Yonetim Giderleri 358 101 212 361 70% 5%
Pazarlama Giderleri 96 26 38 39 3% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 10.071 2.139 3.654 4.981 36% 71%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.521 79 2.272 109 -95% 2%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 159 63 135 1.020 657% 15%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 11.434 2.154 5.791 4.070 -30% 58%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 10.095 2.141 3.669 4.984 36% 71%
Finansman Gelirleri 9.949 2.223 6.368 5.055 -21% 72%
Finansman Giderleri 752 92 592 942 59% 13%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 14.446 2.134 6.992 5.361 -23% 77%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 7.148 1.710 5.701 4.807 -16% 69%
Net Satislar ve Net Satis Biyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Bilyiime
7500 6991 200% 6000 4984 200% 7500 5701 4a07 1000%
6000 5.158 160% 4800 3,669 160% 5000 3.107 750%
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 482,6 225,4 276,3 239,0
Cari Oran 6,8 3,4 4,3 3,8
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Siresi (Gln) 693,2 723,6 414,4 646,2
Alacak Devir Stresi (Giin) 28,7 27,2 21,9 25,8
Ticari Borg Devir Siresi (Giin) 35,6 93,4 11,1 38,9
Nakit Dondiirme Siiresi (Gln) 686,2 657,4 425,2 633,1
Finansal Yapi Oranlan
Donen Varliklar / Aktifler 17,7 14,1 19,1 12,4
Duran Varlklar / Aktifler 82,3 85,9 80,9 87,6
Toplam Borg / Aktifler 16,5 22,3 16,2 21,7
Toplam Borg / Ozsermaye 19,8 28,6 19,3 27,7
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 19.596,3 1.013,5 12.941,9 6.694,1
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 194,1 9,5 125,1 58,7
Net Borg (Milyon TL) -22.141,0 -5.576,1 -15.634,4 -2.896,7
Net Borg / FAVOK (Yillik) -2,2 -0,5 -1,5 -0,3

ihracat Orani (%) . - _ _
Karlihk Oranlan

Aktif Karlilig 4,3 1,1 49 2,9
Aktif Karhhgr (Yilhk) 4,3 5,0 18,3 3,8
Ozsermaye Karliligi 5,1 1,3 5,7 3,6
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 5,1 6,2 21,1 4,7
Esas Faaliyet Kar Marji 69,3 74,5 70,9 71,2
Esas Faaliyet Kar Mariji (Yillik) 69,3 71,0 59,1 69,7
FAVOK Marji 69,5 74,6 71,1 71,3
FAVOK Mariji (Yillik) 69,5 70,9 59,3 69,7
Net Kar Mariji 49,2 59,5 110,5 68,7
Net Kar Mariji (Yillik) 49,2 52,0 122,1 38,2
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
0 I . 24000 oo
-6000 - 2897 18000 T
-12000 awo T 12000 -
o 8.759 oo
-18000 T = 744 6000
1Y 1.014
-24000 0
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari | Karhlik Oranlan
Dege'r)i“{:llss ) Dfefter PD/ E/K FD/ FDE{: Esas Faaliye't FAVC')!( Net Ka'r stef. Aktif FAVOK Yillik Ceyr:ll(-\ \(/'aﬁ Net Kar Yillik Ceyr’\elit(ll\(llar:
) Degeri (TL) DD FAVOK sats Kar Marji  Marji  Marji Karlihigi Karliik (MnTL) ) (Mn TL) )
TRGYO 92.350,00 154,00 0,60 14,77 7,84 5,47 70%  70% 38% 4% 3% 11.410 2.693 6.254 2.977
PEKGY 75.700,00 2,01 7,52 151,56 - 260,66 -32% -32% 168% 5% 3% -94 -51 499 -156
YGGYO 53.101,44 116,63 1,88 10,01 20,97 16,76 80% 80% 179% 3% 3% 2.369 673 5.307 280
EKGYO 71.060,00 40,61 0,46 - 9,66 2,18 22% 23% -4% 2% 1% 15.876 6.318 -3.154 1.194
RYGYO 82.280,00 51,63 0,80 5,17 26,69 24,64 93%  92% 461% 2% 2% 3.189 872 15.929 1.109
AKSGY 24.053,40 21,74 0,46 7,34 7,89 5,69 71%  72% 78% 2% 2% 3.008 887 3.278 946
PSGYO 23.324,86 6,17 0,55 11,56 - 41,27 -29% -25% 208% 6% 3% -245 33 2.018 250
ISGYO 25.694,50 60,70 0,44 - 27,14 9,94 35% 37% -88% -2% -1% 971 312 -2.339 -235
SNGYO  12.560,00 13,93 0,23 - 12,45 3,54 28%  28% -9% 0% 0% 1.410 324 -458 -434
AVPGY 20.300,00 116,24 0,44 19,84 11,04 3,06 28% 28% 16% 3% 2% 1.792 537 1.023 970
Gayrimenkul Yat. Ort. Ort. 1,45 17,12 9,98 1,09 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,32 18,69 13,04 1,14 6,0% 10,4% 57% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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