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Gergeklesen ve Tahminler

Kira gelirlerindeki sinirli gerileme ciroyu baskiladi. Akis GYO, 2C26'da
tahminimize (is Yatinm: 1.350 mn TL) paralel, yillik bazda %1 diisiis ve ceyreklik
bazda %1 artisla 1.347 mn TL ciro agikladi. Akasya AVM kira gelirleri yillik bazda
%2 distsle 846 mn TL'ye gerilerken, Akbatt AVM kira gelirleri %1 artisla 352
mn TLl'ye, diger kira gelirleri ise %2 artisla 46 mn TL’'ye yikseldi. Satislarin
maliyetindeki artisin etkisiyle brit kar yilhk bazda %3 dislsle 996 mn TL'ye

gerilerken, briit kar marji 2 puan disusle %74 oldu.

Artan maliyetler FAVOK ve marj iizerinde baski yarath. FAVOK, 2C26'da
tahminimizin (is Yatirm: 910 mn TL) %2 altinda, yillik bazda %5 disis ve
ceyreklik bazda %3 artisla 889 mn TL olarak gerceklesti. FAVOK marji yillik
bazda 2,8 puan gerileyerek %66 oldu. Faaliyet giderleri yillik bazda %11 artigla
120 mn TL’ye yikselirken, genel yénetim ve pazarlama giderlerindeki artis

operasyonel karliligi sinirladi.

Finansman giderlerindeki diisiis net kari destekledi. Akis GYO, 2C26'da
tahminimizin (is Yatirim: 429 mn TL) énemli élciide (izerinde, yillik bazda %14
ve geyreklik bazda %437 artisla 946 mn TL net kar agikladi. Gegen yilin ayni
déneminde kaydedilen 34 mn TL net finansman gideri, 2C26’da 141 mn TL net
finansman gelire donerken, finansman giderlerinin 251 mn TL’den 103 mn
TL’ye gerilemesi net kari destekledi. Donem vergi giderinin yilhik bazda %72
distsle 41 mn TL'ye gerilemesi de karlilhiga olumlu katki sagladi. Buna karsilik,
gecen yilin ayni déneminde kaydedilen 85 mn TL parasal kazancin bu ¢eyrekte

38 mn TL parasal kayba donmesi net kar artisini sinirladi.

Sirket net nakit pozisyonuna gegti. Toplam finansal borglar 2025 yil sonundaki
2.925 mn TL seviyesinden 2C26'da 1.662 mn TL'ye gerilerken, nakit ve nakit
benzerleri 2.011 mn TL olarak gerceklesti. Buna gore sirket, 2025 yil sonunda
yaklasik basa bas olan net borg pozisyonundan 2C26 itibariyla yaklasik 350 mn

TL net nakit pozisyonuna gecti.

Yilin ilk Yarisinda One Gikanlar: Sirket, yurtdisi gayrimenkul yatirimlarini
gerceklestirmek amaciyla Mayis ayinda Akis Global’i kurarken, Haziran ayinda
Akis Global araciligiyla Berlin’de gayrimenkul projesi gelistirecek Edge T82
B.V.'ye %50 oraninda istirak etti. Ayrica sirket Nisan ayinda 1.100 mn TL nakit

temettl 6demesi gerceklestirdi.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 9.67
12 Aylik Hedef Fiyat* 14.03
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat 12.35
Piyasa Degeri (mn) 23,353
Halka Agik PD (mn) 12,459
Ort. islem Hacmi (3Ay) 49.0
Hisse sayisi (Adet mn) 2,415
Takas Saklama Orani (%) 53
Yabanci Orani (%) 7
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 1.5 34.9 42.6
ABD S -0.2 21.2 21.6
BIST-100 Relatif 1.2 7.5 10.5
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 3.7 4.2 4.6
PD/DD 0.4 0.4 0.4
FD/FAVOK 5.6 5.6 5.5
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Yorum: Ciro ve FAVOK'te yillik bazda sinirli gerileme gériilmesine ragmen, net kar finansman giderlerindeki diisiis
ve daha dislik vergi gideri sayesinde tahminimizin énemli 6lclide Gizerinde gergeklesti. Finansal borglardaki belirgin
gerileme ve sirketin net nakit pozisyonuna gegmesini de olumlu degerlendiriyoruz. Operasyonel sonuglardaki sinirli
zayifiga karsin glgli net kar ve bilango gériiniml nedeniyle sonuglara piyasa tepkisinin hafif olumlu olmasini

bekliyoruz. Sirket glincel olarak net aktif degerine gore %%56 iskontolu islem gérmektedir.
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Diger 48.83 Gayrimenkullere, gayrimenkullere dayali sermaye piyasasi araglarina, gayrimenkul
Akkok Holding A.S. 15.39 projelerine ve gayrimenkullere dayali haklara yatirim yapmak.
Alize Dingkok 8.98
Niltufer Dingkok Ciftgi 8.15
Izer Lodrik 7.83
Alina Dingkok 5.67
Ozet Finansallar
UMS29
Ceyreksel Finansallar 6M Finansallar Tahminler
TL mn 2G26 2CG25 YIY A 1C26 CIG A 6M26 6M25 6M Y/Y A Piyasa ls Yatinm
Tahmini Tahmini
Ciro 1,347 1,357 -1% 1,330 1% 2,677 2,573 4% - 1,350
Briit Kar 996 1,030 -3% 983 1% 1,979 1,918 3%
Briit Kar Marji 74.0% 76.0% -2.0ppt 73.9% 0.0ppt 73.9% 74.5% -0.6ppt
Faaliyet Giderleri* -120 -108 1% -135 -12% -255 -243 5%
Faaliyet Gideri/Ciro -8.9% -8.0% -0.9ppt -10.2% 1.3ppt -9.5% -9.4% -0.1ppt
Faaliyet Kari 876 922 -5% 848 3% 1,724 1,675 3%
Amortisman 13 11 13% 13 1% 25 22 13%
FAVOK* 889 934 -5% 860 3% 1,749 1,697 3% - 910
FAVOK Marji 66.0% 68.8% -2.8ppt 64.7% 1.3ppt 65.3% 66.0% -0.6ppt
Finansman Gelir (Gider), net 141 -34 -518% 197 -28% 338 -181 -287%
Parasal Kazang (Kayip) -38 85 -145% -22 75% -60 324 -119%
VOK 988 981 1% 1,029 -4% 2,017 1,834 10%
VOK Marji 73.3% 72.3% 1.0ppt 77.4% -4.1ppt 75.4% 71.3% 4.1ppt
Vergi Gelir/ Gider -41 -147 -712% -853 -95% -895 -759 18%
Net Kar 946 834 14% 176 437% 1,123 1,074 4% - 429
Ana Ortaklik Net Kari 946 834 14% 176 437% 1,123 1,074 4%
Net Kar Marji 70.3% 61.5% 8.8ppt 13.2% 57.0ppt 41.9% 41.8% 0.2ppt

* Faaliyet Giderleri = Satis, Genel Yonetim ve Ar-Ge giderleri.
*FAVOK = Faaliyet Kari + Amortisman.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanlig sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S.
sorumlu degildir.

Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




