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AVPGY (EU) 4C25 Finansal Sonuclar — Notr

4C25 Aciklanan Konsensus G;é;w:i
Net Satislar (TLmn) 1.533 1.768

FVAOK (TLmn) 488 577

FVAOK Mariji 31,8% 32,6%

Net Kar (TLmn) -158 1.050 1.050

Avrupakent 4C25'te -158 milyon TL net zarar aciklad..

Avrupakent 4C25'te piyasa beklentisiolan 1.05 milyar TL net kara kiyasla -158 milyon TL net zarar
acikladi (4C24: -3mlr TL net zarar). Boylece Sirket'in 2025 yilindaki net kar1 1.6mir TL'ye ulasti.
(y/y -%89). FVAOK bu geyrekte piyasa beklentisi olan 577 milyon TL'nin hafif altinda 488 milyon
TL (y/y -%70) olarak gerceklesti. Buna gére FVAOK yillik %66'lik dustisle 2025'te 2.65mlr TL'ye
geriledi. FVAOK marji ise gecen yilki %81'e kiyasla 2025 yilinda %38.7 olarak gerceklesti.
Marjdaki dustste 2024'teki arsa satisi (5.35mlr TL) kaynakli tek seferlik kazancin ytksek baz
etkisi bulunmaktaydi. Bununla birlikte 2025 yilinda -1.25mlr TL tutarinda konut stok deger
dusuklagia (TMS29 nedeniyle) dip tarafta tahminlerimizdeki sapmanin ana nedeniydi.

4C25'te hasllat piyasa beklentisi olan 1.7mlr TL'nin hafif altinda 1.5mlr TL olarak gerceklesti. 2025
yilinda toplam satis gelirleri 6.8mlr TL olurken, bir énceki yilda 9.75mlr TL seviyesindeydi. Yillik
bazda konut satislari %108'lik artisla 4.1mlr TL'ye yUkselirken, 2025 yilinda kira gelirleri reel
olarak %13’'luk artisla 2.5mlr TL'ye ¢ikti.

Bilanco tarafinda, Sirket’in net nakit pozisyonu bir 6nceki ¢ceyrekteki 543min TL'den 775min
TL'ye yukseldi. Yil sonu itibariyla toplam portfoy buyakluga 48.4mir TL'ye c¢ikti. 2025 yilinda
mevcut varliklardaki deger artisina ek olarak, Sirket eksper degeri 3.7mir TL olan 54 ticari Gniteyi
2.4mir TL bedelle satin ald.

Sonugclari Notr Olarak Degerlendirmekteyiz

AVPGY'nin 2025 FVAOK'U bizim beklentimiz olan 3.3mlr TL FVAOK hafif altinda kalirken defter
degeri bizim tahminimiz olan 38.4mlr TL'nin Gzerinde gerceklesmistir. 4C25 sonuglari gérece
zayIf olmasina karsin Sirket'in oldukga cazip degerlemesi ve zayIf hisse senedi performansi (YBB
BIST100'0n -%21 altinda performans) nedeniyle olumlu gértisimuuzi korumaktayiz.

3C25 sonuglarinin ardindan Sirket yonetimi 2026 yilina iliskin beklentilerini agiklamisti.
Hatirlatmak gerekirse, yonetim 2026 yilinda, 5.6mir TL net satis, 3.04mlr TL FVAOK ve 2 mir TL
tutarinda yatinm harcamasi ongoérmekteydi. Bizim 2026 yili reel beklentilerimiz 2.69mlr TL
FVAOK ve 4.6mir TL hasilat seklindedir. Enflasyon muhasebeli 2026 beklentilerimize gore
AVPGY hisse senetleri 7.1x FD/FVAOK ve 0.5x F/DD carpanlarinda islem gérmektedir.
Sonuglarin ardindan hisse senetleri icin 85TL/pay hedef degerimiz ve “Endeks Uzeri Getiri”
tavsiyemizi strddrtyoruz.

Siniflandirma: Acik



N .
o+ Garanti BBVA Arastirma

Yatirm

Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mnTL) 4C24 1C25 2C25 3C25 4C25 12A24 12A25  4C25/4C24 4C25/3C25 12A25/12A24
Satis Gelirleri 1,975 962 1,964 2,378 1,533 9,755 6,838 -22% -36% -30%
Brut Kar (Zarar) 1522 324 1,327 680 439 8,101 2,770 -71% -35% -66%
Faaliyet Kari 1,448 254 1,291 651 447 7,890 2,642 -69% -31% -67%
FVAOK 1,449 254 1,291 654 448 7,898 2,648 -69% -31% -66%
Net Diger Gelir/Gider -731 42 721 -55 -845 6,466 -136 ad. ad. ad.
Yatirim Faal.Gelir/Gider 0 0 0 0 0 -1 0 ad. ad. ad.
Net Fnansal Gelir / Gider -9 -375 145 -425 -332 -925 -987 ad. ad. ad.

Parasal Kazang / (Kayip) -163 -485 81 -458 -383 -1,567 -1,245 ad. ad. ad.
VOK 708 -79 2,157 m -731 13,431 1,518 a.d. a.d. -89%
Vergi Geliri (Gideri) -3,770 -205 -957 681 572 -3,770 91 ad. -16% ad.
Net Kar -3,062 -284 1,200 851 -158 9,661 1,609 a.d. a.d. -83%
Net Nakit 1,383 619 451 543 775 1,383 775 -44% 43% _44%
Caligma Sermayesi -9,209 -7.350 -7.539 -6,751 -4,191 -9.209 -4,191 ad. ad. ad.
Esas Faaliyet Ile ligili Olusan Nakit 343 7 885 975 1,726 5,758 4,304 403% 77% -25%
Ozsermaye 40,756 41,020 41,527 41170 40,224 40,756 40,224 -1% -2% -1%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 77.1% 33.7% 67.6% 28.6% 28.6% 83.0% 405% -48.4 puan O puan -42.5 puan
Faaliyet Kar Mariji 73.3% 26.4% 65.7% 27.4% 29.1% 80.9% 38.6% -44.2 puan 1.8 puan -42.2 puan
FVAOK Marji 73.4% 26.4%  65.7% 27.5% 29.2% 81.0% 38.7% -44.1 puan 1.7 puan -42.2 puan
Net Kar Marji ad. ad. 61.1% 35.8% ad. 177.3% 90.6% ad. ad. -86.7 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr 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.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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