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2026 2.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Konut satiglarindaki gerilemeye ragmen kira gelirlerindeki artis ciroyu
destekledi. Avrupakent GYO, 2C26’da piyasa beklentisinin (1.655 mn TL) %3,
tahminimizin (is Yatirim: 1.540 mn TL) ise %10 iizerinde, yillik bazda %27 disis
ve ¢eyreklik bazda %23 artisla 1.697 mn TL ciro acikladi. Konut ve ofis satis
gelirleri yillik bazda %45 disisle 807 mn TL'ye gerilerken, kira gelirleri %21
artisla 818 mn TL'ye yiikseldi. Ortak alan gelirleri ise %62 distsle 62 mn TL
seviyesinde gergeklesti.

Yiiksek konut satis maliyetleri FAVOK marjini baskiladi. Briit kar yillik bazda %
62 ve ceyreklik bazda %25 dislisle 598 mn TL’ye gerilerken, brit kar marji yillik
32,3 puan disusle %35,3 oldu. Satilan konut ve ofislerin 807 mn TL’lik gelirine
karsilik 804 mn TL maliyet kaydedilmesi ve ortak alan giderlerinin yillik bazda
artarak 295 mn TL'ye ulasmasi (2G25: 113 mn TL) marj daralmasinda etkili
oldu. Sisli-1 ve Demir Life projelerinin arsa degerlerinin enflasyon muhasebesi
kapsaminda glincellenerek proje maliyetlerine dahil edilmesi, konut satis
maliyetlerinin artmasina neden oldu. FAVOK yillik bazda %65 diisiisle 537 mn
TL seviyesinde gercekleserek piyasa beklentisinin (725 mn TL) ve tahminimizin

(800 mn TL) altinda kalirken, FAVOK marji %31,6’ya geriledi (2G25: %65,6).

Vergi geliri net kar destekledi. Sirket, 2C26’da piyasa beklentisinin (644 mn
TL) ve tahminimizin (363 mn TL) 6nemli 6lglde Uzerinde, ancak yillik bazda %
31 duslsle 970 mn TL net kar agikladi. Operasyonel karliliktaki zayifliga ragmen
153 mn TL finansman geliri (2C25: 75 mn TL) ve vergi geliri net kari destekledi.
Sirketin 2C26’da net vergi geliri 129 mn TL olarak gerceklesti (2C25: 1.127 mn
TL net vergi gideri). 2025 yili vergi yikimliliginin, temettl dagiim sartinin
saglanmasiyla %30’dan %10’a revize edilmesi 789 mn TL olumlu vergi etkisi

yaratirken, 2C26’da 421 mn TL donem vergi geliri kaydedildi.

Borgsuz bilango goriiniimii korunuyor. Sirketin finansal borcu bulunmazken,
Haziran sonu itibariyla 525 mn TL net nakit pozisyonu bulunmaktadir (2025

sonu: 913 mn TL).
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 52.05
12 Aylik Hedef Fiyat* 97.52
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat -
Piyasa Degeri (mn) 20,820
Halka Agik PD (mn) 4,514
Ort. islem Hacmi (3Ay) 36.3
Hisse sayisi (Adet mn) 400
Takas Saklama Orani (%) 22
Yabanci Orani (%) 4
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL -3.5 8.4 -11.7
ABDS -5.2 -2.5 -24.8
BIST-100 Relatif 0.0 -11.6 -29.9
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 4.0 3.6 4.1
PD/DD 0.4 0.4 0.4
FD/FAVOK 6.3 6.1 6.1
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Avrupakent GYO
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Dénemde one g¢ikan gelismeler: ilk yarida kira ve ortak alan gelirleri reel bazda %9,75 artisla 1,75 mr TL'ye
ulasirken, Avrupa Konutlari Sisli-1, Demir Life ve Avrupa Konutlari Camlivadi projelerinde toplam 90 adet konut
satisi gergeklestirildi. Konut satis gelirlerindeki gerilemede Sisli-1 ve Camlivadi projelerinde satis hizi yiiksek
konutlarin 6nemli bélimiiniin 6nceki donemlerde satilmis olmasi etkili oldu. Sirketin toplam portféy blyiklGgl
Haziran sonu itibariyla 54 mlir TLye ulasirken, ilk yarida 2,0 mlir TL temetti 6demesi gergeklestirildi. Ek olarak, sirket

Temmuz ayinda Radisson Residences Avrupa TEM’in satisinin gercgeklestirilmesine yonelik karar alindigini agikladi.

Yorum: Kira gelirlerindeki reel blylmeyi olumlu buluyoruz. Konut ve ofis satis gelirlerindeki gerileme, yeni proje
stokunun azalmasi ve satis hizi yliksek konutlarin dnceki donemlerde satilmis olmasi nedeniyle biyik 6lglide
beklentimiz dahilindeydi. FAVOK beklentilerin altinda kalirken, disik karlilikta enflasyon muhasebesi kaynakli
ylksek proje maliyetlerinin de etkili oldugunu degerlendiriyoruz. Net karin beklentilerin 6nemli 6l¢lide Gzerinde
gerceklesmesinde ise vergi geliri belirleyici oldu. Aciklanan sonuglara glicli bir piyasa tepkisi beklemiyoruz. Sirket
gincel olarak net aktif degerine gore %58 iskontolu islem gérmekte olup 1 yillik ortalama iskontosu ise %46

seviyesindedir. Notr.
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Avrupakent GYO
Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
ArtagInsaat Sanayi Ve Ticaret A.S. 49.48 Gayrimenkul yatirim ortakligi.
Diger 25.96
Stleyman Cetinsaya 24.56

Ozet Finansallar

Ciro 1,697 2,313 27% 1,382 23% 3,079 3,446 -11% 1,655 1,540
Briit Kar 598 1,563 -62% 802 -25% 1,400 2,268 -38%
Briit Kar Marji 35.3% 67.6% -32.3ppt 58.0% -22.7ppt 45.5% 65.8% -20.3ppt
Faaliyet Giderleri* -63 -43 47% -52 20% -115 -126 -9%
Faaliyet Gideri/Ciro -3.7% -1.8% -1.9ppt -3.8% 0.1ppt -3.7% -3.7% -0.1ppt
Faaliyet Kari 536 1,520 -65% 749 -28% 1,285 2,142 -40%
Amortisman 1 -1 -182% 1 -6% 2 2 40%
FAVOK* 537 1,519 -65% 750 -28% 1,287 2,143 -40% 725 800
FAVOK Marji 31.6% 65.6% -34.0ppt 54.3% -22.7ppt 41.8% 62.2% -20.4ppt
Finansman Gelir (Gider), net 152 75 103% 131 16% 283 205 38%
Parasal Kazang (Kayip) 47 96 -51% -165 -128% -118 -153 -22%
VOK 841 2,540 -67% 822 2% 1,663 3,094 -46%
VOK Marji 49.5% 109.8% -60.3ppt 59.5% -10.0ppt 54.0% 89.8% -35.8ppt
Vergi Gelir/ Gider 129 -1,127 111% -654 -120% -525 -1,369 -62%
Net Kar 970 1,413 -31% 169 475% 1,138 1,724 -34% 644 363
Ana Ortaklik Net Kari 970 1,413 -31% 169 475% 1,138 1,724 -34%
Net Kar Marji 57.1% 61.1% -3.9ppt 12.2% 44.9ppt 37.0% 50.0% -13.1ppt

* Faaliyet Giderleri = Satis, Genel Yonetim ve Ar-Ge giderleri.
* FAVOK = Faaliyet Kari + Amortisman.
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Avrupakent GYO
Goreceli Getiri / Oneriler
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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.




