N .
o+ Garanti BBVA Arastirma

Yatirnm

11 Agustos 2026, 09:30

AVPGY (EU) 2C26 Finansal Sonuclar — Notr

2C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 1.697 1.633 1500
FVAOK (TLmn) 537 748 870
FVAOK Mariji 31,6% 46% 57%
Net Kar (TLmn) 970 730 820

Avrupakent 2C26'da 970mn TL net kar acikladi

Avrupakent 2C26'da piyasa beklentisi olan 730mn TL net kara (Garanti BBVA: 820mn TL net kar)
kiyasla 970mn TL net kar acikladi. Boylece net kar 6A26 donemde 1.1mir TL'ye (6A25:1.7mir TL)
ciktl. Faaliyet gelirleri tahminlerimizin altinda olmasina ragmen bu ceyrekte 421mn TL tutarindaki
ertelenmis vergi geliri tahminlerimizdeki sapmanin ana nedeni oldu.

FVAOK piyasa beklentisi olan 748mnTL'ye kiyasla 537mn TL olarak gerceklesti. Buna gore
FVAOK marji gecen yilin ayni dénemindeki %65.7'den %31.6'ya geriledi. 6A26 dénemde ise
FVAOK yillik %40’k dustsle 1.29mlr TL'ye geriledi. FVAOK teki yillik bazdaki dustiste konut
satislarindaki (teslimler) gerileme etkili oldu.

Hasllat piyasa beklentisine paralel 1.7mlr TL olarak aciklandi. Bu ceyrekte 817.7mn TL kira geliri
(2C25: 675mn TL) 807mn TL ise konut ve ofis satis geliri (2C25: 1.47mlr TL) kaydedildi. Buna
gore kira gelirleri reel olarak %21 artis gosterdi.

Sonuclari Notr Olarak Degerlendirmekteyiz

Bilanco tarafinda Sirket'in net nakit pozisyonu 2mlr TL temettti nedeniyle Mart 2026'daki 1.7mlr
TL'den Haziran 2026 itibariyla 525mn TL'ye geriledi. Bununla birlikte, toplam gayrimenkul
portfoy degeri (KDV haric) 1C26'daki 52.8mlr TL'den 2C26'da 54mlr TL'ye yukseldi. Ozsermaye
¢/¢ yatay kalarak 2C26'da 46.5mlr TL seviyesinde gerceklesmistir.

2C26 sonuglari FVAOK bazinda beklentilerin altinda kalirken, net karda tek seferlik etkiler itici gic
olmustur. Sonuglara notr piyasa tepkisi beklemekteyiz. AVPGY hisse senetleri igin 85TL/hisse
hedef fiyat ve Endeks Uzeri Getiri tavsiyemiz bulunmaktadir. Hisse senetleri 2026T
beklentilerimize gére 4.0x F/K ve 0.4x F/DD ¢arpanlarinda islem gérmektedir.

Siniflandirma: Acik
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Avrupakent Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Ozet Finansal Sonugclar

(mnTL)

Satis Gelirleri

Brut Kar (Zarar)

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider

Yatinm Faal.Gelir/Gider

Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)

VOK

Vergi Geliri (Gideri)

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi

Esas Faaliyet lle llgili Olusan Nakit

Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Mariji

Faaliyet Kar Mariji

FVAOK Mariji

Net Kar Mariji

2G25
2,313
1563
1520
1,521
849
0
7
%
2,540
1127
1,413
451
-7,539
1201
48,902

67.6%
65.7%
65.7%
61.1%

3G25
2,800
801
767
770
-65
0
-501
-539
201
802
1,003
543
-6,751
1128
48,482

28.6%
27.4%
27.5%
35.8%

4c25
1,806
517
526
528
-995
0
-391
-45]
-860
674
-186
913
-4,936
2,032
47,367

28.6%
29.1%
29.2%

n.m.

1626
1,382
802
749
750
108
0
-34
-165
822
-654
169
1596
-4,758
666
47535

58.0%
54.2%
54.3%
12.2%

2G26
1,697
598
536
537
106
0
199
47
841
129
970
525
-4,416
1323
46,495

35.3%
31.6%
31.6%
57.1%

6A25
3,446
2,268
2,142
2,143
899
0
52
-153
3,094
-1,369
1,724
451
-7.539
1,908
48,902

65.8%
62.1%
62.2%
50.0%

6A26
3,079
1,400
1,285
1,287
214
0
164
-118
1,663
-525
1,138
525
-4,416
1,989
46,495

455%
41.7%
41.8%

37.0%

Arastirma
Degisim
2C26/2C25 2C26/1C26
-27% 23%
-62% -25%
-65% -28%
-65% -28%
-88% -1%
ad. ad.
16% ad.
-51% ad.
-67% 2%
ad. ad.
-31% 475%
16% -67%
ad. ad.
10% 99%
-5% -2%
-32.3 puan -22.7 puan
-34.1 puan -22.6 puan
-34.1 puan -22.7 puan
-3.9pp 44.9 pp

Analist: Emre Duman
+90 2123841270
impu@ . .

6A26/6A25
-1M%
-38%
-40%
-40%
-76%
ad.
214%
ad.
-46%
ad.
-34%
16%
ad.
4%
-5%

-20.3 puan

-20.4 puan

-20.4 puan
-13.1 pp
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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 dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma BolumuU'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segcilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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