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TRGYO (EU) 2C26 Finansal Sonuclar — Olumlu

2C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 5.172 4.220 3.000
FVAOK (TLmn) 3.536 3.027 2.247
FVAOK Mariji 68,4% 72% 75%
Net Kar (TLmn) 4.237 3.686 2.435

2C26 Sonuclari Beklentileri Asti

TRGYO 2C26'da piyasa beklentisi olan 3.68mlr TL net kara (Garanti BBVA: 2435mn TL) kiyasla
4.23mlr TL net kar acikladl. Bu geyrekte 80Tmn TL tutarindaki parasal kazang ve daha ytksek
faaliyet kari tahminlerimizde sapmanin ana nedeni oldu. Béylece net kar 6A26 dénemde gecen
yilin ayni dénemindeki 5.6mlr TL'ye kiyasla 5.97mlr TL'ye ulasti. Net kar marji ilk ¢ceyrekteki
%48.5'e karsin %81.9 seviyesindeydi.

FVAOK piyasa beklentisi olan 3.03mlr TL'ye kiyasla 3.54mlr TL seviyesinde gerceklesti. Buna
gbre 6A26 donemde FVAOK gecen yilin ayni dénemindeki 3.7mlir TL'nin aksine 6.1mlir TL
seviyesinde gerceklesti. FVAOK marji yilllk bazda 7pp daralarak %68.4'e geriledi. Sirket'in
hasilati 2C26'da 5.1mlir TL seviyesindeydi. Kira gelirleri 2C26'da yillik %52 artisla 3.3mlr TL'ye
ciktl. Konut satislari ise gecen yilin ayni dénemindeki 65mnTL'ye kiyasla 1.54mlr TL seviyesinde
gerceklesti. Buna gore kira gelirleri reel anlamda guclt seyrini korudu.

Bilanco tarafinda, net nakit Mart 2026'daki 6.2mlr TL'den 3.76mlr TL'ye (finansal yatirimlar dahil:
18.9mlr TL) geriledi. Nakit pozisyondaki duststin ana nedeni 5mir TL tutarindaki temettu
odemesiydi. Nakit vb. 31 Aralik 2025'teki 37.2mlr TL'den Haziran 2026'da 31.4mlr TL'ye geriledi.

Sonuglara piyasanin olumlu tepki vermesini beklemekteyiz.

2C2026 itibariyla toplam portféy degeri 201.5mlr TL'ye (2025/12: 166mlr TL) ¢ikmistir. Buna
gore hisse basina net aktif deger 154.58TL seviyesindedir. Bu son kapanisa gore %41 net aktif
deger iskontosuna isaret ederken, son g yillik tarihsel ortalamasi %42 seviyesindedir.

Sonuclara piyasa tepkisinin olumlu olmasini beklemekteyiz.. TRGYO hisse senetleri icin
111.0TL/hisse ve Endeks Uzeri Getiri tavsiyemiz bulunmaktadir.

Siniflandirma: Acik
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Torunlar G.M.Y.O. Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mnTL) 2C25 3C25 4C25 1C26 2C26 6A25 6A26 2C26/2G25 2C26/1C26 6A26/6A25
Satis Gelirleri 2,780 3,160 8,979 3,593 5,172 5,355 8,765 86% 44% 64%
Brut Kar (Zarar) 2213 2,066 6,462 2,792 3,806 3,952 6,598 72% 36% 67%
Faaliyet Kari 2,059 1919 6,188 2,592 3,503 3,634 6,094 70% 35% 68%
FVAOK 2,094 1,933 6,282 2,625 3,536 3m 6,161 69% 35% 66%
Net Diger Gelir/Gider 2,193 176 145 15 -421 2,095 -407 ad. ad. ad.
Yatinm Faal.Gelir/Gider 0 0 0 0 0 0 0 ad. ad. ad.
Net Fnansal Gelir / Gider 712 734 615 -242 2,749 907 2,506 286% ad. 176%

Parasal Kazang / (Kayip) -2,138 -2,010 -1,696 -2,5633 801 -4,869 -1,732 ad. ad. ad.
VOK 5,195 3,014 7,755 2,451 5,924 6,928 8,375 14% 142% 21%
Vergi Geliri (Gideri) -618 -416 -6,887 -710 -1,688 -1,291 -2,398 ad. ad. ad.
Net Kar 4,577 2,598 868 1,741 4,237 5,637 5,977 -7% 143% 6%
Caligma Sermayesi -8,357 -9,031 -8,729 -6,619 RAESS -8.357 -7,983 ad. ad. ad.
Esas Faaliyet Ile ligili Olusan Nakit 3537 -608 2,002 9,864 1,016 4,540 10,880 “71% -90% 140%
Ozsermaye 150534 152,780 153,760 155,502 154,576 150,534 154,576 3% -1% 3%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 79.6% 65.4% 72.0% 77.7% 73.6% 73.8% 75.3% -6 puan -4.1 puan 1.5 puan
Faaliyet Kar Marji 74.1% 60.7% 68.9% 72.1% 67.7% 67.9% 69.5% -6.3 puan -4.4 puan 1.7 puan
FVAOK Mariji 75.3% 61.2% 70.0% 73.1% 68.4% 69.3% 70.3% -7 puan -4.7 puan 1puan
Net Kar Marji 164.6%  822% 9.7% 485% 81.9% 105.3% 68.2% -82.7pp 335pp -37.1pp

Analist: Emre Duman
+90 2123841270
imDu@ . -


mailto:KasimDu@garantibbvayatirim.com.tr

N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

UYARINOTU

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 gerekgesi 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 icerisinde 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 yatirrm 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 higbir 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.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul
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