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Hisse Detaylari

Bloomberg Kodu TRGYOTI
Hisse Fiyati, TL 92,10
Fiili Dolagim Orani 12,86%
Piyasa Degeri, milyon TL 92.100
Piyasa Degeri, milyon USD 1.843
BIST-100 Endeks Agirligi 0,34%
BIST Tum Endeks Agirhgi 0,27%
Kaynak: Matriks, Finnet
Finansallar, mn TL, TMS 29
Uygulanmig 3C25 3C26 9A25 9A26
Gelirler 3336 4519 8.990 13.772
Briit Kar 2.181 3.750 6.353 10.716
Brit Kar Marji 65,4% 83,0% 70,7% 77,8%
FAVOK 2.226 3.540 5.941 10.085
FAVOK Mariji 66,7% 78,3% 66,1% 73,2%
Net Kar 2.743 3387 8.694 9.698
Net Kar Marji 82,2% 75,0% 96,7% 70,4%
Piyasa Carpanlari 2024 2025 Son
F/K 1,6 4,9 13,0
PD/DD 0,1 0,3 0,6
FD/FAVOK 0,1 1,9 58
Kaynak: Finnet
Ortaklik Yapisi %
AZiZ TORUN 39,89
MEHMET TORUN 39,38
DIGER 14,72
TORUNLAR GIDA SANAYI VE TiCARET A.S. 6,01
Hisse Fiyati/Goreceli Performans
1a 3a 6a 1y
Nominal -0,5% 0,7%  -9,0% 22,6%
Rolatif 4,2% 18,5% 17,1% 14,3%
Ort.islem Hacmi milyon $ 1,4 2,1 2,8 2,9
Kaynak: BIST, Finnet
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Torunlar GYO (TRGYO TI)

Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

TRGYO igin 3G26’yi
sonuglarinda hasilat ve FAVOK giicli biyidi, net kar da yillik

pozitif degerlendiriyoruz. 3. c¢eyrek
bazda arth. Blylmenin ana kaynagl Forum Mersin ve Forum
Kayseri alimlarindan kaynaklanan kira artisi oldu: AVM + ofis kira
geliri yillik %30,6 artisla 2,95 milyar TL'ye ¢ikti. Hisse basi net aktif
degeri yaklasik 200 TL olarak hesapliyoruz. Buna gore giincel net
aktif deger iskontosu %54'tiir.

Sirket 3C26 finansallarinda;

yillik %35,4 artisla 4,52 milyar TL hasllat,

yillik %60,8 artisla ~3,58 milyar TL FAVOK,

yillk %23,5 artigla 3,39 milyar TL net kar agiklad.

Kira biiyiimesini Subat 2026'da konsolidasyona giren Forum
Mersin ve Forum Kayseri sagladi. iki AVM 9 ayda toplam 2,36
milyar TL bolim geliri Uretti; 9 aylik bazda bunlar hari¢ AVM/ofis
bolim geliri reel olarak yatay kaldi (8,04 milyar TL'ye karsi 8,06
milyar TL). Konut + ofis satis geliri 429 milyon TL'den 725 milyon
TLl'ye ylkseldi; teslimlerin kaynagi yine 5.Levent 2.Etap oldu. Briit
marj, gecen yilki %65,4'lik disiik bazdan %83,0'a, FAVOK mariji
%66,7'den %78,3'e ¢ikti. Marj artisini iki kalem suriikledi: ortak
alan kalemi negatiften pozitife dondi ve otel maliyetleri diistd.
Konut brit marji ise %81,5'ten %70,7'ye geriledi. Ortak alan, otel
etkiler

ve diger faaliyet gelir/giderlerindeki ddnemsel

arindirildiginda FAVOK biiyiimesi ~%31'dir.

Toplam vergi gideri 439 milyon TL'den 796 milyon TLye yiikseldi;
efektif vergi orani %13,8'den %19,0'a cikti. Artisin tamami cari
vergiden geldi: dénem vergisi 163 milyon TL'den 825 milyon TL'ye
cikarken ertelenmis vergi 276 milyon TL giderden 29 milyon TL
gelire dond.

Vergi 6ncesi kar yillik %31,5 artisla 3,18 milyar TL'den 4,18 milyar

Tl'ye ¢ikt. Esas faaliyet karindaki %58'lik artis, net faiz
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gelirlerindeki azalisi ve kambiyo zararini dengeledi; parasal kayip
da 2,1 milyar Tl'den 1,4 milyar Tl'ye geriledi.

Bilango tarafinda, Forum AVM'’lerinin satin alimindan sonra
finansal yatinmlar dahil net nakit, yil sonundaki 38,4 milyar
TlUden 23,5 milyar TL'ye geriledi.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve analizler genel niteliktedir.

Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler; 6ngor, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman
icinde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde
degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari
ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple,
okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlisligindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek,
dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli c¢ikar
¢atismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirnm tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi
degildir ve yatirm danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Ugclincii
kisilere gosterilemez, ticari amacgla kullanilamaz.
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