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3C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %15,61 artisla 14.298 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda net satiglan %212,29 azalisla 35.399 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'ii 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére %37,97 artisla 5.513 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ikk 9 ayinda bir énceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK'G %16,81
artisla 13.237 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore 625 baz puan artisla %38,6
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir dnceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK marji 931 baz
puan artisla %37,4 olmustur.

Net kan 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %26,99 artisla 1575,95 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore net kari %10,00
azalisla 2.814 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: Sirket, 3C26’da yillik %27 ve ceyreklik %163 artigla 1,58 mlr TL net kar agiklamis;
bu rakam 1,09 mlr TL seviyesindeki konsens(s beklentisini ve 874 mn TL’lik tahminimizi
onemli 6lclide agmustir. Beklentilerin Gzerinde gerceklesen net karda, gliclii operasyonel
karlilik ve net finansman giderlerindeki belirgin diisls etkili olmustur. Net finansman
giderleri 3C25’teki 850 mn TL seviyesinden 56 mn TL'ye gerilerken, net parasal zararlar
yillik %5 diistisle 780 mn TL olmustur. 3C25’teki 324 mn TL tutarindaki kazanca kiyasla
TFRS 9 kapsaminda kaydedilen 290 mn TL deger diiglikligi zarari ve artan vergi giderleri
ivilesmeyi kismen sinirlamistir. FAVOK, yillik %38 ve ceyreklik %35 artarak 5,51 mlr TLye
ulasmis; 4,54 mlr TL seviyesindeki konsensiis beklentisini %22, 4,47 mlr TL’lik
tahminimizi ise %23 asmistir. Sirket tanimli FAVOK, 3G25°teki 4,52 mlr TL seviyesinden
yillik bazda %14 artarak 5,16 mlr TL olmustur. FAVOK biiy(imesinin tamami uluslararasi
operasyonlardan kaynaklanmistir. Asya FAVOK’{i yillik bazda %32 artarak 2,70 mir TL’ye,
Afrika FAVOK’(i ise %22 artarak 1,69 mlr TL’ye yiikselmis; bu artislar yurt ici FAVOK teki
yillik bazda %31’lik diisiisii telafi ederek 761 mn TL seviyesinde gerceklesmistir. Net borg
ceyreklik bazda %17 artarken, net borg/FAVOK orani 4,1x seviyesinden 4,3x’e
yikselmistir. Genel olarak, 3C26 sonuglarini pozitif degerlendiriyoruz. Bu
degerlendirmemizde beklentilerin izerinde gerceklesen FAVOK ve net kar, yurt ici elektrik
fiyatlari ve tretiminde ceyreklik bazda yasanan gliclii toparlanma ve uluslararasi
operasyonlarin artan katkisi etkili olmaktadir. Bununla birlikte, yliksek kaldirag ve dokuz
aylik bazda yurt ici karliliktaki devam eden distis temel endise unsurlari olmaya devam
etmektedir. Hisse icin 118,30 TL/hedef fiyat ile Endekse Paralel Getiri tavsiyemizi simdilik
koruyor, sonuglarin ardindan tahminlerimizi gozden gecirmeyi disliniiyoruz.

TLmn 2025/09 2026/09 A 3C25 4GC25 1C26 2C26 3C26  A(yly) Aflc/e)
Net Satislar 40.357 35.399 -%12,3 12.367 12.335 11.245 9.856 14.298 %15,6 %45,1
Briit Kar 10.028 11.068 %10,4 3.608 3.081 3.097 3.422 4.550 %26,1 %329
Faaliyet Kari 8.337 9.440 %13,2 3.036 2549 2548 2899 3994 %315 %378
FAVOK 11.332 13.237 %16,8 3.995 3.641 3.652 4.073 5.513  %38,0 %35,3
Net Parasal Pozisyon ~ -2.457 -3.098 %26,1 -819 -26 -1.351 -966 -780  -%4,7 -%19,2
Net Kar 3.126 2.814 -%10,0 1.241 1.414 638 600 1575,95 %27,0 %162,8
Briit Kar Marji %24,8 %31,3 642bp  %29,2 %250 %27,5 %34,7 %31,8 265bp -290bp
Faaliyet Marji %20,7 %26,7 601lbp %24,6 %20,7 %22,7 %29,4 %27,9 338bp -148bp
FAVOK Marji %28,1 %37,4 931bp %32,3 %29,5 %325 %41,3 %38,6 625bp -277bp
Net Kar Marji %7,7 %7,9 20bp  %10,0 %11,5 %5,7 %6,1  %11,0 99bp  494bp
Net Borg 53.594 73.196 %36,6 53.594 59.554 59.786 62.791 73.196 %36,6 %16,6
Net D6viz Pozisyonu 6.316 -163 6.316 1.889 2.938 -69 -163 - %137,7
Net Borg/FAVOK 3,6 4,3 %189 3,6 4,0 4,0 4,1 4,3 %189 %6,1

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.09.2026) a.d: anlami degil

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz dniinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

Sektér ELEKTRIK
Bloomberg / Reuters Kodu AKSEN:TI/AKSEN:IS
Fiyat (TL/hisse) 69,95
Hedef Fiyat 118,3
Potansiyel Getiri %69,12
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 49,66-117,50
Piyasa Degeri(milyon TL) 85.782
Firma Degeri(milyon TL) 158.978
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 18.014
Odenmis Sermaye(milyon TL) 1.226
Dolasimdaki Paylar (%) 21,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %5,42
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once) %4,65
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 3.779 4.721 8.464 8.337
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 254.260 311.770 644.185 631.500
Fiyat Araligi(TL/hisse) 63,0-70,0 60,6-73,9 60,6-86,3 50,4-116,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -5 -15 -19 28
BIST 100'e Gére Rolatif Getiri -1 4 18
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
KAZANCI HOLDING ANONIM SiRKETI 80,13
Diger 16,53
BULENT BUYUKUGUR 3,34

Sirket Faaliyet Alani

Sirket, elektrik enerjisi tiretim tesisi kurma, isletme, satin alma, kiralama, elektrik tretimi
ve misterilere satis ile ilgilenmektedir.

Hisse Performansi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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