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“Torunlar GYO Yilin Ikinci Ceyreginde 4,2 Milyar TL
Net Donem Kari Acikladr ...”"

Oneri "AL"
Hedef Hisse Fiyati : 115,50TL

Reuters/Bloomberg

TRGYO.IS/ITRGYO.TI

Sektor GYO
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST TUM-100
islem Gordiigi Pazar Yidiz Pazar
Fiyat
TRGYO 92,75 TL 1,94 USD
BIST 100 14.397 301 USD
TL/$ (TCMB Alis) 47,85
Disiik / Yiksek Son 1Yl 65,27 TL 101,70 TL
Hisse Adedi (mn) 1.000
Piyasa Degeri (mn TL) 92.750
Net Bor¢g (mn TL) - Diizeltilmis -18.940
Fiili Dolagimdaki Pay Orani 20,7%
Halka Agiklik 21,0%
Yabanci Yatirimci Takas Orani 13,5%
Yerli Yatirnmci Takas Orani 86,5%
1Ayhk 3 Ayhk 1 Yilik
TL Getiri -5,8% -2,4% 37,0%
BIST-100 2,3% 2,7% 29,3%
BIST-100 Géreceli -7,9% -5,0% 6,0%
Giinliik islem Hacmi (mn TL) 96
(mn TL) 2G2025 2G2026 % Deg.
Net Satis 2.780 5.172 86%
Briit Kar 2.213 3.806 72%
FAVOK 2.033 3.504 72%
Net Finansman Geliri 2.850 1.947 -32%
Net D6n. Kari/Zarari 4577 4.237 -7%
FIK PD/DD
TRGYO 12,33 0,60
BIST-100 13,29 1,35
BIST- GYO 10,50 0,62
Ortaklik Yapisi (ilk 2) Pay Orani
AZiZ TORUN 39,9%
MEHMET TORUN 39,4%
HISSE PERFORMANSI
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 20.08.2025 verileri kullanimistir.

Sirket, 2026 yilinin ikinci ceyredinde 4.237mn TL net
dénem kan (Konsolide) kaydetmistir. Ortalama piyasa
beklentisi 3.686mn TL net kar agiklanmasi yonlindeydi.
Gegen yilin ayni déneminde 4.577mn TL net kar agiklayan
Sirket'in net kari yillik bazda %7,4 gerilerken, net kardaki
yillik gerilemede 2C25'te kaydedilen 2.205mn TL'lik
yatirm amagl gayrimenkul deder artisinin olusturdugu
yuksek baz etkili olmustur. Boylece 2026 yilinin ilk 6
ayinda net dénem kari, gectigimiz yilin ayni dénemine
gére %6 oraninda artarak 5.977mn TL seviyesine
ulasmistir.

Torunlar GYO'nun satis gelirleri yillk %86,1 ve ceyreklik
%44 artarak 5.172mn TL'ye ylkselmistir. Kira gelirleri,
Forum Mersin ve Forum Kayseri AVM’lerin tam dénem
katkisiyla yilik 9%51,9 ve ceyreklik %?25,5 artisla
3.300mn TL olmustur. Portféydeki AVM’lerin madaza
cirolart ikinci ¢eyrekte birebir bazda vyilhk %32,7
artarken, ziyaretgi sayisi %4,4 yikselmistir. Konut ve ofis
satis gelirleri ise 66mn TL'den 1.540mn TL'ye ¢ikmistir.
Brit kar %72 artisla 3.806mn TL, FAVOK %72,4
yikselisle 3.504mn TL olarak gerceklesmistir. Dlslk
marjli konut ve ofis teslimlerinin gelir igindeki agirhginin
artmasiyla brit kar marji 6 puan diserek %73,6'ya,
FAVOK marj ise %73,1'den %67,7'ye gerilemistir.
Operasyonel giderler %96,4 artisla 303mn TL olmustur.
Boylece yilin ilk yarisinda satis gelirleri %63,7 artisla
8.765mn TL'ye, FAVOK ise %66 yiikselisle 6.161mn TL'ye
ulasmistir.

Nakit girisi veya cgikisi yaratmayan kalemler kapsaminda
795mn TL pazarhkli satin alma kazanci ve 801mn TL
parasal kazang kaydedilirken, yatirm amagl
gayrimenkullerde 1.081mn TL deder kaybi ve 1.734mn
TL ertelenmis vergi gideri olusmustur. Finansman gelirleri
ise vyillik ©%14,7 azalarak 2.802mn TL olarak
gergeklesmistir.

Sirket, ikinci ¢ceyrekte pay basina brit ve net 5,00 TL
olmak Uzere toplam 5 milyar TL nakit temetti ddemistir.
Boylece net nakit fazlasi, enflasyon muhasebesi
dizeltilmis 1C2026 rakami olan 20.143mn TL'den
yaklasik %6 azalarak 18.940mn TL'ye gerilemistir. N Net
aktif dederi 154.576mn TL olan Torunlar GYO, 20 Adustos
tarihli 92,75 TL kapanis fiyati Uzerinden NAD’a gore
yaklasik %40 iskontolu islem goértrken, son Ug vyillik
ortalama iskonto %42 dizeyindedir.
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2C2026 - 2026/6A -

Ozet Bilangolar (Mn TL) 2G2025 2G2026 2G2025 2025/6A 2026/6A 2025/6A
%Deg. %Deg.
DONEN VARLIKLAR 34.651 25.604 -26% 34.651 25.604 -26%
Nakit ve Nakit Benzerleri 15.540 15.888 2% 15.540 15.888 2%
Ticari Alacaklar 1.545 1.452 -6% 1.545 1.452 -6%
Diger Alacaklar 144 60 -58% 144 60 -58%
Stoklar 9.788 7.395 -24% 9.788 7.395 -24%
Diger Dénen Varliklar 342 15 -96% 342 15 -96%
DURAN VARLIKLAR 342 15 -96% 342 15 -96%
Ticari Alacaklar 53 101 90% 53 101 90%
Finansal Yatirmlar 8.795 15.180 73% 8.795 15.180 73%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirmlar 4.331 4.948 14% 4.331 4.948 14%
Yatirnm Amacl Gayrimenkuller 126.475 146.920 16% 126.475 146.920 16%
Maddi Duran Varliklar 6.012 5.465 -9% 6.012 5.465 -9%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13 7 -48% 13 7 -48%
Diger Duran Varliklar 0 0 a.d. 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 180.336 198.228 10% 180.336 198.228 10%
KISA VADEL| YUKUMLULUKLER 8.151 5.457 -33% 8.151 5.457 -33%
Finansal Borglar 15 0 ad. 15 0 a.d.
Uzun V. Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 872 2.214 154% 872 2.214 154%
Ticari Borglar 320 771 141% 320 771 141%
Diger Borglar ve Karsiliklar 74 66 -10% 74 66 -10%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 21.649 38.196 76% 21.649 38.196 76%
Finansal Borglar 816 10.245 ad. 816 10.245 a.d.
Ticari Borglar 115 144 25% 115 144 25%
OZSERMAYE 150.536 154,576 3% 150.536 154,576 3%
Odenmis Sermaye 1.321 1.000 -24% 1.321 1.000 -24%
TOPLAM PASIFLER 180.336 198.228 10% 180.336 198.228 10%
2G2026 - 2026/6A -
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 2G2025 2G2026 2G2025 2025/6A 2026/6A 2025/6A
%Deg. %Deg.
SATISLAR 2.780 5.172 86% 5.355 8.765 63,7%
Satiglarin Maliyeti (-) 567 1.366 141% 1.403 2.167 54%
BRUT KAR/ZARAR 2.213 3.806 72% 3.952 6.598 67%
Faaliyet Giderleri(-) 154 303 96% 318 504 59%
Net Esas Faaliyet Karv/Zarari 2.059 3.503 70% 3.634 6.094 68%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 2.152 -421 ad. 2.095 -407 a.d.
NET FAALIYET KARI/ZARARI 4211 3.082 -27% 5.729 5.688 -1%
FAVOK 2.033 3.504 72% 3.665 6.111 67%
Ozkaynak Y 6nt. Deger. Yat. Kar/Zarar Paylari 231 94 -59% 292 181 -38%
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler 2.850 1.947 -32% 5.776 4.238 -27%
Parasal Kayip/Kazang -2.097 801 ad. -4.869 -1.732 a.d.
Vergi Gideri/Geliri 618 1.688 173% 1.291 2.398 86%
NET DONEM KARI/ZARARI 4577 4.237 -1% 5.637 5.977 6%
Metrikler 2G2025 2G2026 2025/6A 2026/6A
Briit Kar Marji 80% 74% -6% 74% 75% 1%
FAVOK Marji 73% 68% 84% 68% 70% 1%
Net Kar Marji 165% 82% -83% 105% 68% -37%

Kaynak: Torunlar GYO, Ziraat Yatirim
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Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nlimizdeki 12 ay igin hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve lizeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araligindaiskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve lzeri iskonto iZLE : Notr

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Uyan Notu: Burada yer alan yatnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danmsmanhds
kapsaminda dedildir. Yatinm damsmanhg hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd

sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada vyer alan yorum ve tavsiyeler, yorum vwe
tavsiyede bulunanlann kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu gorasler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada vyer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmavyabilir.

Arastirma Boliimii

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b Ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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