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2026 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

is GYO, 3C26’da beklentimizin iizerinde 654 mn TL net kar agikladi.
Sirket, 3C25’te 846 mn TL, 2C26’'da ise 249 mn TL net zarar kaydetmisti.
Net kar, 418 mn TL tahminimizin %56 lzerinde gergeklesti. Konut ve arsa
satislarinin operasyonel karlihga katkisinin yani sira, 298 mn TL ertelenmis
vergi geliri net kari destekledi. 2C26’daki 1.011 mn TL parasal kaybin
3C26’da 91 mn TL'ye gerilemesi de ceyreklik iyilesmede etkili oldu. Buna
karsilik, finansal varliklardan kaynaklanan 284 mn TL degerleme zarari
karhhg sinirladi. Boylece sirketin 9A26 net zarari, 9A25’teki 328 mn
TL'den 285 mn TL'ye geriledi.

Konut teslimleri ve Balmumcu arsasinin satisi ciroyu destekledi. Net
satiglar, 3C26’da yillik bazda %291, ceyreklik bazda %190 artisla 2.930 mn
TL’ye ulasarak 2.750 mn TL tahminimizin %7 lzerinde gergeklesti. Konut
satis gelirleri, 3C25'teki 198 mn Tl'den 3C26'da 1.237 mn Tl'ye
ylkselirken, Balmumcu arsasinin satisina iliskin 1.182 mn TL gelir
kaydedildi. Kira gelirleri ise yillik bazda %8 dislsle 498 mn TL oldu. Kira
gelirlerine kiyasla daha disik marjli konut ve arsa satislarinin ciro icindeki
payinin artmasiyla brit kar marji, 3C25’e gore 28,1 puan disusle
%32,6'ya geriledi. 9A26’da toplam ciro yillik bazda %55 artigla 4.714 mn
TL’ye ulasirken, kira gelirleri 1.632 mn TL ile yatay kald1.

FAVOK tahminimize yakin gergeklesti. FAVOK, 3C26’da yillik bazda
%124, ceyreklik bazda %133 artisla 764 mn TL'ye ulasarak 750 mn TL
tahminimize yakin gergeklesti. Faaliyet giderleri yillik bazda %68 artarken,
2C26’ya goére %30 azaldi. Satis karmasindaki degisimin etkisiyle FAVOK
mariji, 3C25’e gore 19,4 puan, 2G26’ya gore 6,5 puan dislsle %26,1 oldu.
9A26’da FAVOK vyillik bazda %12 artisla 1.408 mn TL'ye yiikselirken,
FAVOK marji %29,9’a geriledi.

Net Nakit: Sirket, 2025 yil sonundaki 962 mn TL net bor¢ pozisyonuna
kiyasla, Eylil 2026 itibariyla 333 mn TL net nakit pozisyonuna sahiptir.
Donem sonunda nakit ve nakit benzerleri 1.758 mn TL, kiralama
yuakimlaltkleri dahil toplam finansal borglar ise 1.425 mn TL seviyesinde
gerceklesti.

Yorum: Net kar olusumunda ertelenmis vergi gelirinin yliksek payi ve kira
gelirlerindeki reel gerileme olumlu goriinima sinirhyor. Bununla birlikte,
konut teslimlerindeki artisin katkisiyla buylyen ciroyu, beklentimizin
Uzerinde gerceklesen net kari ve net nakit pozisyonuyla saglikh finansal
goriiniml dikkate alarak sonuglara piyasa tepkisinin hafif pozitif
olabilecegini dislinliyoruz.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz
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Yiikselme Potansiyeli 99%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 17.94
12 Aylik Hedef Fiyat* 35.62
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 27.20
Piyasa Degeri (mn) 17,200
Halka Agik PD (mn) 6,476
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 69.1
Hisse sayisi (Adet mn) 959
Takas Saklama Orani (%) 38
Yabanci Orani (%) 8
*Gulncelleme tarihi: 18.08.2026
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 29.0 17.5 10.8
PD/DD 0.3 0.3 0.3
FD/FAVOK 14.5 12.1 10.0
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYiligi 12 Ay
TL -24.5 -14.2 -9.3
ABD S -259  -26.0 -23.6
BIST-100 Relatif -12.7 -13.4 -11.7
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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10.00 40
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Tablo 1: Ozet Finansallar
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UMs29

TL mn
Ciro
Briit Kar

Briit Kar Marji
Faaliyet Giderleri*

Faaliyet Gideri/Ciro
Faaliyet Kari*
Amortisman
FAVOK*

FAVOK Marjr*
Finansman Gelir (Gider), net
Parasal Kazang (Kayip)
VOK

VOK Marji
Vergi Gelir/ Gider
Net Kar

Ana Ortaklik Net Kari

Net Kar Marji

* Faaliyet Kari = Briit Kar - Satis, Genel Yonetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini igermez.
* FAVOK = Faaliyet Kari + amortisman/itfa.

654
22.3%

341
45.5%
-52

42

419
56.0%
-1,265
-846
-846
-112.9%

YIY A
291%
110%
-28.1ppt
68%
9.4ppt
126%
74%
124%
-19.4ppt
-112%
-315%
7%
-42.6ppt
-121%
A77%
“177%
135.2ppt

2C26
1,009
610
60.5%
-296
-29.3%
314

14

328
32.5%
-49
-1,011
-270
-26.8%
22

-249
-249
-24.6%

Ceyreksel Finansallar

GIG A
190%
57%
-27.8ppt
-30%
22.3ppt
138%
10%
133%
-6.5ppt
-113%
-91%
-245%
40.1ppt
1116%
-363%
-363%
46.9ppt

9M26
4,714
2,052
43.5%
-682
-14.5%
1,370
38
1,408
29.9%
-165
1,124
228
4.8%
-513
-285
-285
-6.1%

9A Finansallar
9M25 IM Y/Y A

3,035 55%
1,629 26%
53.7% -10.1ppt
-402 70%
-13.2% -1.2ppt
1,227 12%
27 45%
1,254 12%
41.3% -11.4ppt
-676 -76%
-788 43%
979 -77%
32.3% -27.4ppt
-1,307 -61%
-328 -13%
-328 -13%
-10.8% 4.7ppt
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Madencilik
insaat- Taahhiit
Kagit Urtinleri
Saglik ve llag
Savunma
iletisim
Otomotiv
Teknoloji
Tekstil Entegre
Elektrik Uretim
Perakande -.,
Holdingler
Bankacilik

Dayanikli Tiketim -

Demir-Gelik Temel
Mesrubat / icecek

B AL m GOZDEN GEGIRILIYOR ' ONERIMIZ YOK TUT

Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen
veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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