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Gayrimenkul

4,29 TL (bedelsiz sermaye artirimi ve temettl 6ncesi 30,12 TL) hedef fiyat ile
(ALGYO)'yu 8,24 TL hedef fiyat, %67 getiri

potansiyeli ile guncelliyor, coverage listemize tutmaya devam ediyoruz.

yayimladigimiz Alarko GYO

Alarko GYO, 2025'in 4.ceyredinde 22 milyon TL ciro, -87 milyon TL FAVOK ve 2,4
milyar TL zarar acikladi. Yillik bazda bakildiginda ise 554,6 milyon TL ciro, 262,4
milyon TL FAVOK ve 2 milyar TL net zarar duyurdu.

2025 yilinda cironun %90'1 turizm bazl operasyonlardan kaynaklandi. Buna ek
olarak sirketin aylik kira geliri 46,1 milyon TL olarak gerceklesti. ALGYO'nun kira
getirisi en yUksek gayrimenkulu, Hillside Beach Club Otel'in doluluk oranlari %
98 civarinda seyrederken sirket bu tesisine yaklasik 180 Milyon TL'lik bir yatirim
harcamasinda bulundu. Buna ek olarak Temmuz 2026'da devreye girmesi
planlanan ve ALGYO'nun yeni amiral gemisi olmasi beklenen Hillside Bodrum
Oteli icinse 2 Milyar TL'lik fonlamada bulunulurken sirketin aktif gayrimenkul
portfdy degeri 16 milyar TL' den, 20,1 Milyar TlL'ye yuUkseldi. Sirketin
borclulugunda artan isletme giderleri ve yatirrm harcamalarinin etkisi net bir
sekilde gozlemlenebilirken, finansal borgc bir o6nceki c¢eyrege kiyasla %16
oraninda artis gdstererek 1,7 Milyar TL olarak gerceklesti. Sirketin borcluluk
seviyesinde yakin ddénemde anlamli bir iyilesme beklenmemekle birlikte,
mevcut borglulugun kapasite artislari ve yatirrm harcamalariyla desteklendigi

g6z 6nunde bulundurulmalidir.

2026 Haziran sonunda faaliyete gegcmesi hedeflenen Hillside Bodrum Oteli'nin,

sirketin  Net Aktif Degerine anlamli bir kaldirag etkisi yaratmasini
beklenmektedir. Bagimsiz ekspertiz raporuna goére tamamlanmis proje degeri
yaklasik 10,9 milyar TL (KDV Harig) seviyesinde olan bu varlik tek basina sirketin
ongorulen Net Aktif Degeri icinde yUksek bir agirliga ulasmakta ve portfoy
kompozisyonunu turizm lehine belirgin bicimde yeniden sekillendirmektedir.
Otelin ilk tam yilinda yaklasik 3 milyar TL duzeyinde gelir, 0,6 milyar TL civarinda
net nakit akisl, orta vadede ise 6-8 milyar TL bandina yukselen gelir ve 2-3
milyar TL araligina yaklasan yillik net kira geliri elde etmesini beklemekteyiz. Bu
profil, ALGYO'nun portfoylinde hem buyuklik hem de nakit Uretim kapasitesi
agisindan amiral gemi olma niteliginde, doviz agirlikli ve yuksek marjli bir

turizm yatiriminin olusmasini sagliyor.
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Boylelikle toplam NAD'inin yukari yonlu revizyonu icin baslica katalizorlerden
biri konumunda. Hillside Bodrum'un tam faaliyete ge¢cmesiyle birlikte, portfoy-
de yer alan dUsuk getirili, ofis ve arsa agirhkli varliklardan; turizm odakli, yUksek
kira geliri ve isletme carpanlariyla degerlenen bir varlik setine dogru dénusum
ivme kazanacaktir. Bu dénlsim Alarko GYO'nun NAD’Inda anlamli bir yukari

yonlU potansiyel yaratiyor.

Aciklanan Finansallarin sirkete net kar ve FAVOK tarafindak, daralma kaynakli

kisa vadeli baski yapmasini dngoéruyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet

Hiizze Kodu
Hizze Kapanig Fiyati [TL)
Hedsf Fiyat [TLI
ST¥ En Dtk
Hizze Adedi [min]
Fiili Dolzzim Hizze Adedi
Piyaza Degeri [TLmin)
Piyxza Degeri [USD ming)
Finanszal Borg [TL mmin)
Finansal Borg [USDmin)
ZAOIH [USDmn]
IA0IH/HA Piyaza Deg.

FilK
Cirecel
aAylik Ortalama
1¥illik Ortalama

PCYDD

Cirecel
aAylik Ortalama
1¥illik Ortalama

44%

4

ALGYO (mnTL) 2023
Hasilat 538
FAVOK 462
Net Kar 2437
Ozkaynaklar 20.327

—— ALGYO

m.
WP INFOYATIRIM

BALGYO

497

24]
202860

10.082

L7184

0.035%

000
1006
B.47

0ues
040
03

mALSIM ALARKO SANAYI
TESISLERI VE TICARET
ANONIM SIRKETI

8 ALARKO HOLDING ASS.

DIGER

2024 2025/12
407 468
287 228
704 -2.032

17.439 15.557

BISTIO0
Relative Getiri (%)

2021=0
50



10 Subat 2026 5== INFOYATIRIM

GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinnm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogdacak her tirl maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tcincu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir.




