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2C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/06 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %23,79 azalisla 6.645 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda net satiglan %24,83 azalisla 13.002 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'Qi 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére %32,97 azalisla 1.444 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir nceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK'Gi %35,38
azalisla 2.457 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gére 298 baz puan azalisla %21,7
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir nceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK marji 309 baz
puan azalisla %18,9 olmustur.

Net zaran 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %56,95 azalisla 2.746 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore net zararn %45,41
azalisla 6.026 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: Sirket, 2026°da 2.75 mir TL net zarar agikladl. Net zarar, agirlikli olarak daha ddisiik
finansman giderleri ve giigli net parasal kazanglarin destegiyle, 2025°teki 6,38 mir TL
seviyesine kiyasla iyilesti. Buna karsin operasyonel performans zayif kaldi. Net satislar
yillik bazda %24 gerileyerek 6,65 mir TL olurken, raporlanan FAVOK %33 diisiisle 1,44 mir
TL seviyesinde gerceklesti. Sirket tanimli diizeltilmis FAVOK ise yillik bazda %16
gerileyerek 3,0 mir TL oldu. Net parasal kazang, 2C25°teki 227 mn TL parasal kayba
karsilik 1,74 mir TL seviyesine ylikselerek net kdri Gnemli él¢lide destekledi. Bunun yani
sira net finansman giderleri 6,40 mir TL'den 3,95 mir TL 'ye geriledi. Net borg, ceyreklik
bazda %1 azalarak 58,4 mir TL seviyesine geriledi. Ancak zayiflayan son 12 aylik FAVOK
iretimi nedeniyle Net Borg/FAVOK orani 1C26°daki 7,8x ve 2025 yil sonundaki 7,2x
seviyelerinden 8,5x’e yiikseldi. Genel olarak sonuglar nétr degerlendiriyoruz. Net
zarardaki yillik iyilesme bliyiik dlciide yiksek parasal kazanglar ve dlistik finansman
giderlerinden kaynaklanirken, temel operasyonel kdrlilik zayif kalmaya devam etti.
Endekse Paralel Getiri tavsiyemizi ve 3,58 TL/pay hedef fiyatimizi koruyoruz.

TLmn 2025/06 2026/06 A 2025 3G25 4G25  1G26  2C26  Alyly) A(g/o)
Net Satislar 17.296 13.002 -%24,8 8720 12.079 13.251 6.357 6.645 -%23,8 %45
Briit Kar 1.232 838 -%31,9 795 3295  -928 314 525 -%34,0 %67,3
Faaliyet Kari 121 -294 - 324 2502 -1.820  -327 32 -%90,0

FAVOK 3.802 2457 -%354 2155 4.415 -9 1.013 1444 -%33,0 %426
Net Parasal Pozisyon ~ 1.875  3.741 %99,6  -227 133 -327 2.003 1.739 - -%13,2
Net Kar -11.037 -6.026 -%454 -6.377 5504 -11.786 -3.280 '2745'i -%56,9 -%16,3
Briit Kar Marji %71 %64 -67bp %91 %273 -%70 %49  %7,9 -122bp 296bp
Faaliyet Marji %0,7  -%2,3 %3,7  %20,7 -%13,7 -%51  %0,5 -323bp 563bp
FAVOK Marji %22,0 %189 -309bp %24,7 %36,6 -%0,1 %159 %217 -298bp 580bp
Net Kar Marji -%63,8 -%46,3 %731 %456 -%88,9 -%51,6 -%A41,3 -

Net Borg 67.696 58376 -%13,8 67.696 62773 58.938 59.050 58.376 -%13,8 -%1,1
Net Déviz Pozisyonu  -43.525 -29.608 -%32,0 -43.525 -38.246 -34.894 -32.177 -29.608 -%32,0 -%8,0
Net Borg/FAVOK 7,0 85 %21,0 7,0 5,6 7,2 7,8 85 %21,0 %91

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.06.2026) a.d: anlamii degil

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

ELEKTRIK

Bloomberg / Reuters Kodu ZOREN:TI/ZOREN:IS

Fiyat (TL/hisse) 2,27
Hedef Fiyat 3,58
Potansiyel Getiri %57,71
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 2,24-4,43
Piyasa Degeri(milyon TL) 11.350
Firma Degeri(milyon TL) 69.726
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 4.086
Odenmis Sermaye(milyon TL) 5.000
Dolasimdaki Paylar (%) 36,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %32,80

%34,60

Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once)

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 29.088 36.818 53.664 72.174
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 66.416 91.034 150.874 239.184
Fiyat Araligi(TL/hisse) 2,3-2,3 2,3-2,7 2,3-3,3 2,3-4,2
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -14 -31 -38 -31
BIST 100'e Gore Rélatif Getiri -14 -29 -38 -47
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Diger 37,8
Zorlu Holding A.S. 32,31
KORTEKS MENSUCAT SAN VE TiC AS 17,55

WREN HOUSE INFRASTRUCTURE LP -

Sirket Faaliyet Alani

Sirket, bagli ortakliklari ve istirakleri elektrik ve buhar Gretimi ve satisi, elektrik ticareti,
elektrik dagitimi ve perakende satisi, giines paneli ticareti, satisi ve kurulumu ile elektrikli
arac kiralamasi, elektrikli arag sarj istasyonu satisi, kurulumu ve isletmesi alanlarinda
faaliyet gostermektedir.
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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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