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Gergeklesen ve Beklentiler

Torunlar GYO, 3C26’da beklentimizin altinda 3.387 mn TL net kar agikladi. Net
kar, 3C25’e gore %24 artarken, 2C26'ya gbre %24 gerileyerek 4.471 mn TL
tahminimizin %24 altinda gergeklesti. Operasyonel karllktaki biyiime ve parasal
kaybin 3C25’teki 2.122 mn TL’den 1.378 mn TL'ye gerilemesi net kari destekledi.
Buna karsilik, net finansman gelirinin %36 dlstsle 1.841 mn TL'ye gerilemesi ve
vergi giderinin 439 mn TL'den 796 mn TL'ye yikselmesi karliliktaki artisi sinirladi.
9A26’da net kar yillik bazda %12 artisla 9.698 mn TL oldu.

Kira gelirleri ve konut teslimleri cirodaki biiyiimeyi destekledi. Ciro, 3C26’da
yillik bazda %35 artarken, ¢eyreklik bazda %17 gerileyerek 4.519 mn TL ile 5.400
mn TL tahminimizin %16 altinda kaldi. Kira gelirleri, 3C25’e goére %31 artisla
2.955 mn TL’ye, konut ve ofis satis gelirleri ise %69 artisla 725 mn TL'ye ylkseldi.
Ortak alan gelirleri de %41 artisla 685 mn TL oldu. Briit kar marji, 3C25’e gore
17,6 puan artisla %83’e ulasti. 9A26’da toplam ciro %53 artisla 13.772 mn TL'ye,
kira gelirleri ise %38 artisla 9.214 mn TL’ye yukseldi.

FAVOK tahminimizin lzerinde gergeklesti. FAVOK, 3C26’da yillik bazda %77
artarken, ceyreklik bazda %4 gerileyerek 3.581 mn TL ile 3.400 mn TL
tahminimizin %5 Uzerinde gerceklesti. Faaliyet giderleri, 3C25’e gore %36
artarken, 2C26’ya gore %34 azaldi. FAVOK marii, 3¢25’e gore 18,5 puan, 2C26’ya
gore 10,8 puan artisla %79,2’ye yiikseldi. 9A26’da FAVOK yillik bazda %70 artisla
10.085 mn TL’ye ulasirken, FAVOK mariji %73,2 oldu.

Net Nakit: Sirket, Eylil 2026 itibariyla 23.478 mn TL net nakit pozisyonuna
sahiptir (Eurobond portfoylinii de iceren finansal yatirmlar dahil). Net nakit,
Forum Mersin ve Forum Kayseri AVM satin alimlarinin etkisiyle 2025 yil
sonundaki 38.407 mn TL seviyesinden geriledi. Donem sonunda nakit ve finansal
yatirimlarin toplami 36.621 mn TL, finansal borglar ise 13.143 mn TL oldu.

Ceyrekte One Cikanlar: 9A26’da konut ve ofis satis gelirleri 2.941 mn Tl'ye
ulasirken, biylimede 5. Levent 2. Etap projesindeki teslimler 6ne ¢ikti. Projede
dokuz aylik donemde 91 bagimsiz bolim teslim edildi. Mevcut alti AVM’de
ziyaretgi sayisi 3¢26’da yillik bazda %2,5, kiraci cirolari ise nominal olarak %28,3
artti.

Yorum: Ciro ve net kar beklentimizin altinda kalsa da yillik bazda gli¢lii bayime
kaydetti. Kira gelirlerindeki artisi, tahminimizin tizerinde gerceklesen FAVOK’l ve
glicli net nakit pozisyonunu dikkate alarak sonuglara piyasa tepkisinin pozitif
olabilecegini duslnlyoruz. Sirket glincel olarak net aktif degerine gére %39
iskontolu islem gormekte olup, 5 vyillik tarihsel iskontosu ise %31,6
seviyesindedir. Pozitif.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 92.10
12 Aylik Hedef Fiyat* 151.97
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 121.69
Piyasa Degeri (mn) 92,100
Halka Agik PD (mn) 11,844
Ort. islem Hacmi (3Ay) 134.1
Hisse sayisi (Adet mn) 1,000
Takas Saklama Orani (%) 13
Yabanci Orani (%) 16
*Gulncelleme tarihi: 10.11.2026
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Torunlar GYO

Tablo 1: Ozet Finansallar
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TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhik
3G26 3G25 Y/Y 2626 ¢/C 9A26 9A25 Y/Y
Ciro 4,519 3,336 +%35 5,460 -%17 13,772 8,990 +%53
Brut Kar 3,750 2,181 +%72 4,018 %7 10,716 6,353 +%69
Briit Kar Marji %83.0 %65.4  +17.6 ppt %73.6  +9.4ppt %77.8 %70.7  +7.1ppt
Faaliyet Giderleri -211 -155 +%36 -320 -%34 -743 -491 +%51
Faaliyet Gideri/Ciro -%4.7 -%4.6 0.0 ppt -%5.9 +1.2 ppt -%5.4 -%5.5 +0.1 ppt
Faaliyet Kari' 3,539 2,026 +%75 3,698 %4 9,973 5,863 +%70
Amortisman 42 -2 a.d. 35 +%20 112 78 +%43
FAVOK? 3,581 2,024 +%77 3,733 -%4 10,085 5,941 +%70
FAVOK Marji %79.2 %60.7  +18.6 ppt %68.4  +10.9 ppt %73.2 %66.1 +7.1 ppt
Finansman Gelir (Gider), net 1,841 2,897 -%36 2,056 %10 6,315 8,994 -%30
Parasal Kazang (Kayip) -1,378 -2,122 -%35 846 a.d. -3,207 -7,262 -%56
VOK 4,183 3,181 +%31 6,254 %33 13,025 10,496 +%24
VOK Marji %92.6 %95.4 -2.8 ppt %114.5  -22.0 ppt %94.6 %116.8 -22.2 ppt
Vergi Gelir (Gider) -796 -439 +%81 -1,782 -%55 -3,327 -1,802 +%85
Net Kar 3,387 2,743 +%24 4,473 -%24 9,698 8,694 +%12
Ana Ortaklik Net Kari 3,387 2,743 +%24 4,473 %24 9,698 8,694 +%12
Net Kar Mariji %75.0 %82.2 -7.2 ppt %81.9 -7.0 ppt %70.4 %96.7  -26.3 ppt

"Faaliyet kari = Brit kar — satis, genel yo netim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderleriniigermez. 2 FAVOK =Faaliyet kari+amortisman/itfa.

Kaynak: Sirket, Is Yatirm
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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 danigsmanhgi 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 kullaniimasi 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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