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Finansal Bilgiler - Yilhuk ~ 2024/09 2025/09 2026/09
Hasilat - Milyon TL 21.728 78.008 70.243
Brit Kar - Milyon TL 6.716 23.162 24.581
FAVOK - Milyon TL 4.058 19.109 19.387
Net Kar - Milyon TL 4.060 11.780 4.285

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/09 2025/09 2026/09

Hasilat - Milyon TL 11.278 11.665 16.126
Briit Kar - Milyon TL 3.170 3.979 8313
FAVOK - Milyon TL 2.230 2.577 6.856
Net Kar - Milyon TL 3.233 252 1.137
Carpanlar 2024/09 2025/09 2026/09
F/K (%) 11,71 3,09 0,00
FD/FAVOK (x) 5,72 6,27 7,65

10.11.2026

EKGYO Finansal Degerlendirme Notu

Emlak Konut, 3¢26’da 17.334 mn TL hasilat, 7.500 mn TL esas faaliyet kari ve
380 mn TL net kar agikladi. Yillik bazda hasilat reel %6,0 gerilerken brut kar
%42,2, esas faaliyet kari %29,1 ve net kar %50,7 artti. Brut kar marji %30,8'den
%46,5’e yikseldi. Ceyreklik bazda ise teslimat takviminin etkisiyle hasilat %46,5,
net kar %64,4 geriledi. Dokuz aylik dénemde hasilat %13,6 disusle 73,6 mir
TL'ye, net kar %78,6 dusitsle 2,87 mlir TL'ye gerilerken brit kar marji %31,4’ten
%34,1’e ylkseldi.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

Gelir paylasimi modeli ve proje gelistirme hizmetleri brut karliligi destekledi.
Brut kar marji Gglinct ceyrekte yillik 1.578 baz puan artti. Dokuz aylik dénemde
gelir paylasimi modeliyle projelendirilen arsalarin satisindan %58 marjla 15,8
mir TL, proje gelistirme hizmetlerinden ise %72 marjla 4,3 mlir TL brit kar elde
edildi. Musavirlik gelirleri ayni donemde 5,97 mir TL oldu.

Dokuz ayda sonuglanan 12 gelir paylasimi ihalesinde toplam satis geliri 268,9
mlr TL, sirket pay! 108,6 mir TL oldu. Ekim ayinda sonuglanan Umraniye inkilap
2. Etap ihalesiyle bu tutarlar sirasiyla 315,0 mlir TL ve 127,0 mlr TL'ye ulasti.
Ortalama ihale ¢arpani 2,35x oldu. Devam eden gelir paylasimi projelerinde
asgari garanti edilen gelir 148,4 mlr TL, asgari garanti edilen kar ise 72,8 mlir TL
seviyesinde.

On satis birim fiyati ve net aktif deger yiikseldi. Bagimsiz bélim 6n satislarinda
ortalama metrekare fiyati 129.273 TL ile 2025 ortalamasinin %22 Uzerinde
gerceklesti. Net aktif deger (NAD) ise ceyreklik %7 artisla 216,6 mlr TL'den
231,8 mir Tl'ye ¢iktl.

Sirket finansman kaynaklarini cesitlendirdi. Emlak Konut, 650 mn USD
tutarindaki ilk uluslararasi sukuk ihraciyla bor¢lanma vadesini uzatti. Bes yil
vadeli, %7,75 getirili ve teminatsiz ihraca 2,8 kat talep geldi. Net
borg/yilliklandirnilmis FAVOK orani 2C26’daki 2,48x seviyesinden 2,08x’e geriledi.

Olumsuz Gérdigimiiz Noktalar

Finansman ve vergi giderleri net kar baskiladi. Finansman giderleri yilhik %103
artisla 9,2 mlr TL'ye yukselirken net finansman gideri 5,3 mlr TL oldu. 3.662 mn
TL ertelenmis vergi giderinin etkisiyle toplam vergi gideri 4,06 mir TL'ye ulasti
ve vergi 6ncesi karin %91’ine karsilik geldi.

On satis ve net kar gerceklesmeleri yillik hedeflerin gerisinde kaldi. Dokuz aylik
bagimsiz bolim 6n satis tutari 56,8 mlir TL ile yillik hedefin %42’sine, 3.269
adetlik 6n satis ise adet hedefinin %41,9’una ulasti. 2025 yilinin tamaminda
8.040 adet 6n satis yapilmisti. Dokuz aylik net kar, 13,1 mlr TUlik yilhk hedefin
%21,9’unda kaldi.

Finansal bor¢ yilbasina gore artti. Toplam finansal bor¢ %69 artisla 114,9 mlr
TL'ye, net finansal borg ise %24 artisla 61,5 mlr TL'ye yikseldi. Sirket yil iginde
yurt icinde 64,6 mir TL tutarinda kira sertifikasi ihrag etti.

Genel Gériisiimiiz

Emlak Konut'un 3C26 sonuglarini nétr degerlendiriyoruz. Brit kar marjindaki
artis ve gelir paylasimi ihalelerinde ulasilan sirket payi, operasyonel karllik
gérinimini destekliyor. On satig birim fiyatinin 2025 ortalamasinin %22
Gzerine ¢ikmasi ve net aktif degerin ceyreklik %7 artmasi da olumlu. Buna
karsilik, yUksek finansman giderleri ve nakit c¢ikisi yaratmayan ertelenmis vergi
gideri net kari sinirladi. Dokuz ay sonunda 6n satis tutari hedefinin %42’sine,
net kar hedefinin ise %21,9’una ulasiimasi, yil sonu hedeflerinin yakalanmasini
glclestiriyor.
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Aktifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Donen Varliklar 315.974 387.011 234.593 418.426 78% 91%
Nakit Ve Nakit Benzerleri 14.211 38.835 11.049 48.687 341% 11%
Ticari Alacaklar 29.935 46.276 19.730 43.406 120% 9%
Stoklar 262.146 290.552 197.852 316.212 60% 69%
Duran Varliklar 36.695 36.612 41.411 40.367 -3% 9%
Finansal Yatirnmlar 0 0 0 9146,629 0% 2%
Maddi Duran Varliklar 1.196 1.299 1.070 1.416 32% 0%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 19 20 22 18 -17% 0%
Toplam Varliklar ( Aktifler) 352.669 423.624 276.004 458.792 66% 100%
Pasifler (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikimluliikler 154.040 177.353 102.053 198.137 94% 43%
Kisa Vadeli Borglanmalar 29.293 28.614 16.635 37.491 125% 8%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 339 85 1.552 1719% 0%
Ticari Borglar 12.894 27.888 11.995 30.207 152% 7%
Uzun Vadeli Yiikimlultikler 53.384 91.939 44.463 96.648 117% 21%
Uzun Vadeli Borglanmalar 26.000 33.661 22.300 32.448 46% 7%
Toplam Yiikiimluliikler 207.423 269.292 146.516 294.785 101% 64%
Toplam Ozkaynaklar 145.246 154.332 129.488 164.007 27% 36%
Odenmis Sermaye 3.800 3.800 3.800 3.800 0% 1%
Gegmis Yil Karlari ve Zararlari 12.508 10.871 6.307 11.431 81% 2%
Net Donem Kari veya Zarari 1.671 2.982 11.780 4.285 -64% 1%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 352.669 423.624 276.004 458.792 66% 100%
Gelir Tablosu (Mn TL) 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09 Deg. Dikey
Net Satislar 19.813 51.263 78.008 70.243 -10% 100%
Satiglarin Maliyeti 13.246 35.853 54.845 45.662 -17% 65%
Briit Kar (Zarar) 6.567 15.409 23.162 24.581 6% 35%
Faaliyet Giderleri 1.418 3.634 4.221 5.357 27% 8%
Genel Yonetim Giderleri 1.031 2.823 3.155 4.098 30% 6%
Pazarlama Giderleri 387 812 1.067 1.260 18% 2%
Aragtirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 0% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 5.149 11.775 18.941 19.224 1% 27%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.182 2.975 7.517 4.934 -34% 7%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 1.125 1.883 2.565 2.035 -21% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zarar 6.207 12.867 23.893 22.123 -7% 31%
FAVOK ( Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) 5.196 11.876 19.109 19.387 1% 28%
Finansman Gelirleri 1.105 4.080 1.558 8.044 416% 11%
Finansman Giderleri 5.051 12.789 10.064 23.277 131% 33%
Vergi Oncesi Kar Veya Zarar 6.301 9.777 17.232 15.359 -11% 22%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 1.671 2.982 11.780 4.285 -64% 6%
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Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet www.ahlatciyatirim.com.tr
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Finansal Oranlar 2026/03 2026/06 2025/09 2026/09
Likidite Oranlari
Nakit Oran 10,4 22,9 12,1 25,6
Cari Oran 2,1 2,2 2,3 2,1
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (Gun) 1.744,4 1.958,4 957,9 2.196,4
Alacak Devir Suresi (Gun) 121,6 170,9 42,2 191,2
Ticari Borg Devir Stiresi (Guin) 124,5 160,5 52,6 196,1
Nakit Dondiirme Suresi (Giin) 1.741,5 1.968,7 947,6 2.191,5
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 89,6 91,4 85,0 91,2
Duran Varliklar / Aktifler 10,4 8,6 15,0 8,8
Toplam Borg / Aktifler 58,8 63,6 53,1 64,3
Toplam Borg /Ozsermaye 142,8 174,5 113,1 179,7
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 0,0 0,0 0,0 0,0
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 0,0 0,0 0,0 0,0
Net Borg (Milyon TL) 71.156,5 82.270,6 48.050,6 82.458,0
Net Borg / FAVOK (Yillik) 2,8 4,4 1,0 3,9
ihracat Orani (%) 0,0 0,0 0,0 0,0
Karlilik Oranlari
Aktif Karhhgi 0,5 0,8 48 1,0
Aktif Karhlgi (Yillik) 0,9 -0,9 10,0 -0,7
Ozsermaye Karlilig 1,2 2,0 9,7 2,7
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 2,0 -2,1 20,1 -1,7
Esas Faaliyet Kar Marji 26,0 23,0 24,3 27,4
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 25,5 22,3 20,0 26,7
FAVOK Marji 26,2 23,2 24,5 27,6
FAVOK Marii (Yillik) 25,7 22,6 20,2 26,9
Net Kar Mariji 8,4 5,8 15,1 6,1
Net Kar Mariji (Yillik) 3,8 -4,5 25,1 -3,7
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Degerleme Oranlari | Karhlik Oranlari
Piyasa Defter FD/Net Esas FAVOK  NetK 5 Aktif FAVOK FAVOK NetKar NetKar
Degeri Degeri PD/DD F/K FD/FAVOK sat © Faaliyet Mari ISI .ar K zTeIrv. Karl : K Yilik (Mn Ceyrek Yillik (Mn Ceyrek (
(MnTL)  (TL) A karmarjy oM arp Rarbligt - Karlit T)  (MnTL)  TL) Mn TL)
EKGYO 69.616  164.007 0,42 0,00 7,63 2,05 27% 27% -4% 2% -1% 19.944 6.856 -2.710 1.137
ADGYO 27.293 15.717 1,74 0,00 61,32 36,31 58% 59% -68% 3% 3% 442 200 507 -45
AKFGY 9.399 35.499 0,26 28,71 15,14 12,52 83% 83% 32% 1% 1% 841 308 327 77
AKMGY 7.356 11.765 0,63 10,13 9,43 6,07 64% 64% 66% 6% 5% 706 197 726 157
AKSGY 22.025  56.036 0,39 6,36 6,96 5,00 71% 72% 83% 6% 5% 2.998 874 3.464 735
ALGYO 5.782 20.299 0,28 0,00 87,75 29,27 33% 33% -425% -11% -6% 158 332 -2.018 183
AVPGY 19.992  49.659 0,40 16,83 9,25 3,96 43% 43% 25% 2% 2% 2.001 729 1.188 574
HLGYO 14.822  71.278 0,21 1,27 148,74 2,92 2% 2% 106% 17% 12% 216 219 11.685 466
ISGYO 18.696  62.085 0,30 0,00 13,31 3,82 28% 29% -19% 2% -1% 1.380 765 916 654
OZKGY 17.996 82343 0,22 0,00 6,75 2,12 31% 31% -11% -1% -1% 1571 1.020 553 1.421
PSGYO 9.730 44.970 0,22 6,42 0,00 21,47 -16% -14% 102% 4% 2% 204 16 1.516 -4
RYGYO 96.760  110.741 0,87 5,82 32,12 30,37 98% 95% 508% 16% 13% 3.091 926 16.617 1.730
SNGYO 10.920  59.548 0,18 0,00 9,01 2,18 24% 24% 0% 0% 0% 1.770 410 26 715
SRVGY 6.110 23.420 0,26 5,06 2,92 1,79 61% 61% 36% 5% 4% 2.031 345 1.209 43
SURGY 2.806 11.469 0,24 0,00 0,00 42,48 -259% -255% -867% 5% -4% -168 -88 572 141
TRGYO 92.100  164.447 0,56 17,18 7,08 5,15 73% 73% 32% 3% 3% 12.346 2.901 5.360 1.867
VKGYO 6.908 30.819 0,22 10,80 6,98 1,99 28% 28% 16% 2% 2% 1.164 573 639 312
Gayrimenkul Yat. Ort. Ort. 0,71 11,17 13,97 3,26 49,35 49,80 180,44 4,45 4,33
XU100 1,55 15,10 10,74 1,20 12,32 18,29 13,86 12,16 4,71

]
www.ahlatciyatirim.com.tr

Kaynak: Ahlatci Yatirim Arasgtirma, Finnet
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EKiNCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligl kapsaminda degildir. Yatirnim danigmanhigl hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kigilerin 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
yatinm kararn verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba ydnelik olarak hazirlanmamuigtir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler éngorl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosgullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde dedgisgiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirnm araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulugu tarafindan pazarlanan ya da musgteri
tarafindan talep edilen Urln ya da hizmetin musgteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin s6z konusu Grdn veya
hizmetin tasidigi riskleri anlayabilecek bilgi ve tecriibeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tdrld bilgi,
yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. BU nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi amag, bilgi ve tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmig olup, dogruluklari ayrica arastinimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.S. ve caliganlarn sorumlu degildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A$.'nin ortaklaninin ve igtiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruglerle
hemfikir olmamasi mamkUnddr. Ahlatcl Yatinm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler AS. ortaklar, caliganlar, ybneticileri ve bunlarla dodrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlesme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin caligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tdm gercek veya
thzel kigiler ile musterileri arasinda dnlemeyen gikar gatigmasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatei Yatirim
Menkul Degerler A.S., ortaklarl veya igtirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda bahsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmay teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatirrm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini, igtiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, galiganlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayll olarck, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlar bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu gikar ¢catigmasi durumlarinda Ahlatci Yatinm Menkul Degerler A.S., internet sitesinde yer alan
Cikar Catigmasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kigilerin kullanimi igindir. Bu raporun tdmu veya bir kismi
Ahlatci Yatinm Menkul Dederler A.S.'nin yazill izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uglncu kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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