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Akfen Yenilenebilir Enerji

Sirket, 2023 yilinda acikladigl yatirim plani kapsaminda 6ngorilen 187 MW'lik ilave kapasiteyi 2025 yilinda
devreye aldi ve toplam kurulu glictinii 887 MW seviyesine tasidi. 2026 ilk ceyrek sonuglarina gore tretim, gegen
yilin ayni déonemine kiyasla 400 GWh seviyesinden 600 GWh'a yukselirken; ciro 30 milyon dolardan 40 milyon
dolara, FAVOK ise 16 milyon dolardan 20 milyon dolara cikti. Yagisli sezonun da destegiyle yilin giiclii bir
baslangic yaptigi ifade edildi.

Portfdy, 59 santralden olugsmakta olup hidroelektrik, riizgar ve giines kaynaklarina dagilmis durumda. Toplam
kurulu gliciin yaklasik ylizde 60'i riizgar ve hibrit glines sahalarindan olusurken, portféyln ortalama kalan
YEKDEM siiresi 2,3 yil, riizgar ve glines tarafinda ise 3 yilin tizerinde. Bu durum dolar bazli gelir garantisinin orta
vadede slirmesini sagliyor. 2021-2025 déneminde 1.700 GWh seviyesinde Uretim yapan portfoyiin, 2026 yilinda
2.050-2.100 GWh araliginda uretim gerceklestirmesi dngoruliyor.

Devam eden yatirimlar tarafinda izin agamasinda 310 MW'lik depolamali glines ve riizgar projesi bulunuyor.
Bunlarin 4'G ruizgar, 2'si gines depolamali olarak konumlandirildi. Romanya'da depolamali glines santrali igin
proje gelistirme calismalari stirerken arazi izin siiregleri tamamlanma asamasinda, asil yatirim faaliyetinin 2027
yilinda baslamasi planlaniyor. Sirket 2028 yilinda toplam kurulu giiciini 1.200 MW seviyesine tasimayi hedefliyor.
Ayrica 2025 yilinda alinan toplayicilik lisansi, hem portfoy dengesizliklerinin yonetimi hem de yan hizmet geliri gibi
yeni bir gelir kaleminin olusturulmasi acisindan stratejik 6neme sahip goriluyor.

Karbon geliri tarafinda gecmis donemde imzalanan forward fiyat sozlesmesi sayesinde piyasa fiyatlarindaki sert
dislise ragmen sirket avantajli fiyat seviyelerinden satis yapmaya devam ediyor. Tlrkiye'de emisyon ticaret
sistemine iliskin regiilasyonun netlesmesiyle birlikte bu alanda yeni firsatlar olusabilecegi degerlendiriliyor.

Akfen Insaat

Sirket, portfoylinde toplam 2.605 yatak kapasiteli {i¢ sehir hastanesi (Isparta, Eskisehir, Tekirdag), 2.264 yatak
kapasiteli Hacettepe Ogrenci Yurdu ve Incek Loft kapsaminda 142 konut ile 39 ticari tiniteden olusan gayrimenkul
portfoylini barindiriyor. Devam eden taahhiit islerinin toplam tutari yaklasik 422 milyon dolar seviyesinde olup bu
projeler arasinda Yalikavak Loft, Kiyikislacik (Iasos Loft), Hirvatistan'daki Sisters of Mercy Hastanesi ile
Iskenderun ve Amasya Devlet Hastaneleri yer aliyor.

Sehir hastaneleri tarafinda gelir yapisi ti¢ ana kalemden olusuyor. Kullanim bedeli 6demeleri ticer aylik
doénemlerde enflasyon ve doviz kuru glincellemesine tabi tutulurken hizmet bedeli 6demeleri aylik olarak yapiliyor
ve yillik bazda UFE-TUFE ortalama artis orani ile asgari icret artis oranina gére giincelleniyor. Hizmetler icin her
bes yilda bir pazar testi yapiliyor.

2025-2028 donemine iliskin projeksiyonlarda diizeltilmis cironun 382 milyon dolardan 404 milyon dolara,
diizeltilmis FAVOK'(in 117 milyon dolardan 132 milyon dolara yiikselmesi 6ngériiliiyor. Net finansal borcun 2028
sonunda 249 milyon dolara, Net Borg/FAVOK carpaninin ise 1,8x'e gerilemesi hedefleniyor.

Biiylime stratejisi tarafinda Tiirkiye ve global dlcekte saglik ve egitim alanindaki KOI projeleri, 6grenci yurtlari,
lojistik depo yatirimlari, konut yatirimlari ile bagimlilik merkezleri ve yasli bakim evleri éncelikli alanlar olarak
belirlendi. Hacettepe Ogrenci Yurdu icin 49 yillik iist hakki cercevesinde yaklasik 6.000 yatak kapasiteli kapasite
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artirnmi calismalarinin planlama asamasi strtiyor.

Sirket yonetimi, hastane projelerinin sézlesmesel yapisi nedeniyle olasi kur volatilitesinin finansallar tizerinde
sinirli etki yaratacagini vurguladi. Kullanim bedeli 6demelerinin déviz kuruna endeksli olmasi ve her l¢ ayda bir
yeniden hesaplanmasi, borg ve gelir tarafindaki para birimi uyumunu sagliyor.

Akfen Gayrimenkul Yatirim Ortaklig

Sirket, 3 llkede 7 farkli gayrimenkul segmentinde toplam 31 biiyiik 6élgekli yatirrmdan olusan bir portfoye sahip.
31 Aralik 2025 itibariyla toplam gayrimenkul degeri yillik ylizde 8 artisla 846,1 milyon euroya, net aktif degeri ise
665 milyon euroya ulasti. 2026 ilk ceyrek sonunda toplam portfdy degeri 849 milyon euro seviyesine yikseldi.

Portféy dagiliminda Tirkiye sehir otelleri ylizde 45,6 ile en bliylk payi olustururken, devam eden projeler ve
arsalar ylizde 18,8 paya sahip; bu segment yonetim tarafindan 6nemli bir net aktif deger artis potansiyeli olarak
degerlendiriliyor. Tlrkiye'de 15, Rusya'da 4 olmak tizere toplam 19 otel Accor Grubu isletmesinde bulunuyor ve
19 yillik slrecte yaklasik 15,6 milyon ziyaretgi agirlanmis durumda. 2025 yilinda otel kira gelirleri Tiirkiye'de 14,4
milyon euro, Rusya'da 7 milyon euro olarak gergeklesti; ortalama oda fiyati Tlrkiye'de 69 euro, Rusya'da 68 euro
seviyesinde, doluluk oranlari ise sirasiyla ylizde 65 ve ylzde 64 olarak olustu.

Mayis 2025'te acilan Terminal Kadikoy projesi, 16.000 metrekare kiralanabilir alana sahip olup ylizde 100 doluluk
oraniyla faaliyet gosteriyor. Proje yillik 8 milyon euro arti KDV kira geliri sagliyor.

Konsolide finansallar tarafinda 2025 yilinda gelir yillik yiizde 3 artisla 1.646 milyon TL, FAVOK yiizde 2 gerileme
ile 1.387 milyon TL olarak gerceklesti. FAVOK mariji 4,2 puanlik gerilemeyle yiizde 84,3 oldu; bu normallesmede
biylyen operasyonel 6lcek ve Terminal Kadikdy'lin yil ortasinda devreye girmesinin tam yil kira yansimasinin
heniiz olusmamasi etkili oldu. ilk ceyrek raporlarinda bu marjin yiizde 90 seviyelerine ¢iktigi belirtildi. Net kar ise
euro bazli kira gelirleri, portféy deger artislari ve etkin gider yonetimi sayesinde yiizde 38 biyime ile 2.612 milyon
TL'ye ulasti.

Euro bazinda degerlendirildiginde 2025 yilinda kira gelirleri 33 milyon euro, FAVOK 29 milyon euro seviyesinde
gerceklesti. Net finansal bor¢ 82 milyon euro, briit finansal borg 105 milyon euroya ulasirken Net Borg/FAVOK
carpani 2,8x oldu. 2026 ilk ceyrek son dért ceyrek verilerine gére kira gelirleri 35 milyon euroya, FAVOK 31 milyon
euroya yiikselirken Net Bor¢/FAVOK carpani 2,9x oldu. Borclanmanin agirlikli olarak euro cinsinden yapilmasi, kira
gelirlerinin de doviz ve dovize endeksli olmasi nedeniyle dogal bir hedge mekanizmasi sagliyor.

Devam eden projeler tarafinda Yalikavak Loft kapsaminda 29 villalik proje icin toplam yatirim tutari 61,3 milyon
euro, gerceklesen yatirim 58,5 milyon euro seviyesinde olup teslim 2026 lg¢lincli ceyrek olarak hedefleniyor;
tahmini satis geliri 78,4 milyon euro. Kocaeli Gebze Lojistik Depo Projesi icin insaat baslangici Agustos 2026,
acilis Aralik 2028 olarak planlaniyor. Kiyikislacik (Iasos Loft) Projesiicin insaat ruhsati ve CED raporu siirecleri
tamamlandi; toplam yatirim tutari 140 milyon euro, toplam gelir 6ngoristi 200 milyon euro. ABD Florida
Jacksonville Independent Living projesinde 174 {initelik bagimsiz yasam merkezi icin proje finansman
goriusmeleri tamamlanma asamasinda; Akfen'in ortaklik payi yizde 30,1 ve toplam proje yatirim tutari 95 milyon
dolar. Assisted Living projesi ise konsept tasarim asamasinda olup toplam yatirim tutari 65 milyon dolar olarak
ongorulayor.

2026-2030 finansal projeksiyonlarina gore kira gelirlerinin 35,4 milyon eurodan 51,9 milyon euroya ¢ikmasi, satis
gelirlerinin ise Yalikavak villa satislari ile Kiyikislacik avans tahsilatlari sayesinde 2028 yilinda 91,6 milyon euro ile
zirve yapmasi bekleniyor. Yonetim, 2029 yili sonunda tiim finansal borglarin kapatilarak 2030 yilinda 99 milyon
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euro nakit fazlasina ulasilmasini 6ngoriyor.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. 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 verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



