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GYO BULTENI

GRAFIK GELISTIRMENAD KIRANAD poRrTFO)Y NAD NAD TUM

2-8 Aralik ddneminde
e lletisimlerinde yasanan eksiklik ve secicilik odagi gdézetimi nedeniyle AKSGY

bultenden cikartilmistir.

e Bultende yer alan gayrimenkul yatirrm ortakhklarn sirketlerinin iskontosu 7 baz
puan artisla %48,10'a yukselmistir.
e Tarihsel ortalamalarin Uzerinde iskontoya sahip sirket yalnizca MRGYO, VKGYO,
SNGYO, AGYO, RGYAS, AKFGY, KZBGY, TRGYO, PSGYO, PAGYO, ADGYO, MHRGY,
MSGYO, AVPGY, BEGYO, TSGYO ve SURGY oldugu gdézlemlenmektedir.

e Primli sirketler bazinda KRGYO, AHSGY, ZRGYO, YGGYO takip edilmektedir.

Tablo-1: GYO NAD Tablosu - 8 Aralik 2025
(Gelistirme grubu, seviye, glncel, milyon TL, tahmini NAD'a gére iskontolanmis)

Sirket Adi
Marti GMYO
Sinpas GMYO
Rénesans GMY
Akfen GMYO
Edip GMY
Emlak Konut GMYO
Torunlar GMYO
Pasifik GMYO
Alarko GMYO
Deniz GMYO
Mistral GMYO
Avrupakent GMYO
Bati Ege GMYO
Sur T.E. GMYO

KOD
MRGYO
SNGYO
RGYAS
AKFGY

EDIP
EKGYO
TRGYO
PSGYO
ALGYO
DGZYO
MSGYO
AVPGY
BEGYO
SURGY

Guncel NAD

10.290
94.822
124.094
26.776
6.229
166.469
170.041
29.545
17.156
4.803
4.559
43.081
4.890
9.080

Tablo-2: GYO NAD Tablosu - 8 Aralik 2025
(Kira grubu, seviye, guncel, milyon TL, tahmini NAD'a gore iskontolanmis)

Sirket Adi
Ozak GMYO
Servet GMYO
Panora GMYO
Adra GMYO
Reysas GMYO
Yeni Gimat GMYO

KOD
OZKGY
SRVGY
PAGYO
ADGYO
RYGYO
YGGYO

GuUncel NAD

60.430
22120
13.553
22.450
68.788
18.150

Tablo-3: GYO NAD Tablosu - 8 Aralik 2025
(Portfoy grubu, seviye, guncel, milyon TL, tahmini NAD'a gore iskontolanmis)

Sirket Adi
Vakif GMYO
Halk GMYO

Atakule GMYO

Ozderici GMYO

Kizilbuk GMYO

is GMYO
MHR GMYO
TSKB GMYO
Ata GMYO

Koérfez GMYO
Ahes GMYO
Ziraat GMYO

KOD
VKGYO
HLGYO
AGYO
OZGYO
KZBGY
ISGYO
MHRGY
TSGYO
ATAGY
KRGYO
AHSGY
ZRGYO
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Guncel NAD

48.250
65.552
5.437
5.694
24.517
53.581
7.285
5.862
704
2.326
6.468
71.251

Tahmini NAD
21.003
109.045
148.292
32.667
7.039
236.387
212.551
38.704
18.013
6.340
5.243
45.666
6.846
11.350

Tahmini NAD
76.746
40.124
16.534
29.634
83.921
21.417

Tahmini NAD
53.075
70.796

7.176
717
42.476
55.725
9.616
7.738
929
2.326
7.180
76.238
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iskonto
-86,13%
-82,06%
-68,77%
-67,41%
-66,87%
-66,05%
-65,37%
-63,83%
-54,08%
-52,75%
-52,42%
-52,35%
-38,81%
-27,72%

iskonto
-71,22%
-60,37%
-56,88%
-55,16%
-48,05%
44.70%

iskonto
-82,51%
-78,63%
-73,54%
-68,67%
-66,89%
-65,83%
-54,33%
-37,67%
-30,04%
31,07%
39,18%
40,25%

KAFIF
HAYIR
EVET
EVET
HAYIR
EVET
EVET
HAYIR
HAYIR
HAYIR
HAYIR
HAYIR
EVET
EVET
EVET

KAFIF
HAYIR
EVET
HAYIR
HAYIR
HAYIR
HAYIR

KAFIF
HAYIR
HAYIR
HAYIR
HAYIR
EVET
HAYIR
HAYIR
HAYIR
HAYIR
EVET
EVET
HAYIR
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Grafik-1: GYO iskonto Durumu (seviye,%, ortalama Gzeri olanlar)
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Tablo-4: GMYO NAD Tablosu - 8 Aralik 2025
(seviye, guincel, milyon TL, tahmini NAD’a gdre iskontolanmis, TL)

Sirket Adi KOD Guncel NAD Tahmini NAD iskonto KAFIF
Marti GMYO MRGYO 10.290 21.003 -86,13% HAYIR
Vakif GMYO VKGYO 48.250 53.075 -82,51% HAYIR

Sinpas GMYO SNGYO 94.822 109.045 -82,06% EVET
Halk GMYO HLGYO 65.552 70.796 -78,63% HAYIR
Atakule GMYO AGYO 5.437 7.176 -73,54% HAYIR
Ozak GMYO OZKGY 60.430 76.746 -71,22% HAYIR
Rénesans GMY RGYAS 124.094 148.292 -68,77% EVET
Ozderici GMYO 0ZGYO 5.694 717 -68,67% HAYIR
Akfen GMYO AKFGY 26.776 32.667 -67,41% HAYIR
Kizilbllk GMYO KZBGY 24.517 42.476 -66,89% EVET
Edip GMY EDIP 6.229 7.039 -66,87% EVET
Emlak Konut GMYO EKGYO 166.469 236.387 -66,05% EVET
is GMYO ISGYO 53.581 55.725 -65,83% HAYIR
Torunlar GMYO TRGYO 170.041 212.551 -65,37% HAYIR
Pasifik GMYO PSGYO 29.545 38.704 -63,83% HAYIR
Servet GMYO SRVGY 22120 40.124 -60,37% EVET
Panora GMYO PAGYO 13.553 16.534 -56,88% HAYIR
Adra GMYO ADGYO 22.450 29.634 -55,16% HAYIR
MHR GMYO MHRGY 7.285 9.616 -54,33% HAYIR
Alarko GMYO ALGYO 17.156 18.013 -54,08% HAYIR
Deniz GMYO DGZYO 4.803 6.340 -52,75% HAYIR
Mistral GMYO MSGYO 4559 5.243 -52,42% HAYIR
Avrupakent GMYO AVPGY 43,081 45.666 -52,35% EVET
Reysas GMYO RYGYO 68.788 83.921 -48,05% HAYIR
Bati Ege GMYO BEGYO 4.890 6.846 -38,81% EVET
TSKB GMYO TSGYO 5.862 7.738 -37,67% HAYIR
Ata GMYO ATAGY 704 929 -30,04% HAYIR
Sur T.E. GMYO SURGY 9.080 11.350 -27,72% EVET
Korfez GMYO KRGYO 2.326 2.326 31,07% EVET
Ahes GMYO AHSGY 6.468 7.180 39,18% EVET
Ziraat GMYO ZRGYO 71.251 76.238 40,25% HAYIR
Yeni Gimat GMYO YGGYO 18.150 21.417 44,70% HAYIR

-% iskonto +% primli oldugunu ifade eder
Gayrimenkul yatirim ortakliklarinca yayinlanan son finansal tablo dogrultusunda guncel
net aktif deger tablosu c¢ikartilmis olup tahmini net aktif deger hesaplamasi TSPB
tarafindan verilen iskonto ve dolar kuru ile indirgenmis nakit akisinca kullanilan rasyo
dogrultusunda tahmini rasyo genelinde sabit tutulmaktadir.

Duzenli haftalik glncellenecek olup duzenli glincelleme datalari olan 6 ve 12 ayhk
bilancolarda tekrari katsayi guincellemesi yapilmasi gerektirmektedir. Portfdy giris cikislari
ilgili formda yer alan sirketlerin yakindan takip edilmekte olup guncel veri degisimi
oldugunda islem anlik yapilmaktadir.

is bu sirketler arastirma ekibince kapsam niteliginde olan sirketlerdir. ilave sirketler
cekincede yer alan maile atilan talepler dogrultusunda ekleme yapilabilecektir.

2026 yil itibariyle 5 yilhik tahmin ile tahmini iskonto olusturulacaktir.
KAFIF = Katilm Finans ilkeleri Formu (Sirketin katim endeksine uyumlu oldugunu anlatir)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi g¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin allm satim o6nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

Qs +90 (212) 286 30 00/ 331

+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
No:6, ic Kap:7, Sisli/istanbul

Not: S6z konusu gmyo tablosuna iliskin eklenmesini talep ettiginiz sirketlere iliskin
meski@marbasmenkul.com.tr adresine mail atabilirsiniz.
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