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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)
FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

40,00 20.000,00
30,00 W 15.000,00
20,00 10.000,00
10,00 5.000,00

0,00 0,00
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ORTAKLIK YAPISI %

Aydem Enerji 81,56

Diger 18,44
NI Konsenslis  Pusula Yatirm Gerceklesme
Hasilat 4,650 3.311,00 3.505,69
FAVOK 3.230,00 1.265,00 1.382,09
Net Kar 4.820,00 151,70 4.560,25

AYDEM GUNLUK  AYLIK 12AYLIK

Getiri (TL) 0,69 -10,48 22,26

Getiri () 0,64 -12,11 4,25

Getiri (XU100-Rolatif) -2,27 -9,01 -6,55

Ceyreklik 2026/03 2026/06

Yilhk 2025/06 2026/06

Brut Kar Mariji (Y%) 43,78 17,16

Brut Kar Marji (C%) 23,25 17,10

FAVOK Marji (Y%) 44,55 34,65

FAVOK Marji (C%) 36,69 39,42

Net Kar Mariji (Y%) -165,44 14,96

Net Kar Marji (C%) 8,04 130,08

Net Borc (mIn TL) 22.107,54 23.014,18

isletme Sermayesi (mln TL) 3.106,96 2.006,37

Cari Oran 0,83 1,57

Serbest Nakit Akimi (mln TL) 4.162,50 6.492,05

Net Finansman Gideri/Satislar 78,98 56,07

Brut Kar Buytme (Y%) 0,45 -51,53

Brut Kar Buytiime (C%) 71,17 -51,53

FAVOK Biiyiime (Y%) -22,35 -14,84

FAVOK Biiyiime (C%) 9,38 -25,67

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimi solodur.
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Aydem Yenilenebilir Enerji - AYDEM - Notr
Fiktif etkiler!

Aydem Yenilenebilir Enerji, 2026 2.ceyrekte 3,5 milyar TL hasilat, 1,4
milyar TL FAVOK ve 4,5 milyar TL'lik ertelenmis vergi geliri ile 4,6 milyar
TL net kar ile beklenti Gizeri sonug paylasti.

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A PTF kaynakli gelir ve gider dengesindeki bozulma finansallari
zorluyor. Bu noktada ertelenmis vergi gelirinden dolayi sirketin net
karda kaldigi goruluyor. Disuk fiyatlama giicli olan sirketlerdeki
kronik gelir kalitesi problemi bu ceyrek AYDEM icin gecerli
olmustur. Sirketin fiktif etkilerle de olsa net karda kalmasindan
dolayi zayif finansallari nétr olarak degerlendiriyoruz.

Pusulanin 4 Yonu:

Dusiik PTF sebebiyle gelir ve gider dengesinin bozulmasi
Kicuk kapasite artislari ile biuyime istahinin korunmasi
Fiyatlama glictindeki zayifliktan dolayl olumsuz operasyonlar
Ertelenmis vergi geliri kaynakli net kara gegis

> > > >

Aydem Yenilenebilir Enerji, 2026 yilinin ikinci ceyreginde 3,5 milyar TL
hasilat elde ederek gecen yilin ayni donemindeki 2,8 milyar TL'ye
kiyasla %23 oraninda biyumustiir. Sirketin satis maliyetleri ise yillik %82
artis gostererek brit kar marjinin ciddi oranda daralmasina sebep olmustur.
Bu siirecte sirket 1,4 milyar TL FAVOK ureterek hem yillikta hem de
ceyreklikte daralma yasamistir.

Faaliyet kan tarafinda daralansa da kar olarak kalan bir rakamla
karsilassak da parasal kazang ve finansman giderleri dahil oldugunda
89 milyon TL'lik bir zarar g6zlemleniyor. Sirketin net kari ise 4,5 milyar TL
ile inorganik bir blylime gostermistir. Bu durum tamamen ertelenmis vergi
geliri kaynakl fiktif bir etkidir. Finansallari ertelenmis veri geliri kaleminden
arnindirdigimizda 89 milyon TL net zarara ulastigimiza dikkat cekmekte fayda
olacaktir.

Gelirlerin %21'lik kisminin YEKDEM garantisi kapsaminda elde edilmesi,
nakit akiglarina belirli bir 6ngoriilebilirlik kazandirirken kalan portféyiin
serbest piyasa kosullarina agik olmasi elektrik fiyat dalgalanmalarina
karsi hassasiyet yaratmaktadir. Mevcut arazi ve sebeke altyapilarini
kullanarak yeni tekil santral projelerine kiyasla %40-%50 oraninda sermaye
tasarrufu saglayan hibrit GES yatinmlari ve butlnlesik elektrik depolama
tesisleri, sirketin uzun vadeli buyime stratejisini olusturmaktadir. Nitekim
Mart 2026'da Usak RES'te devreye alinan 12 MWm'lik ve Temmuz 2026'da
tamamlanan 6 MWm'lik kapasite artislar, sirketin organik biiyime ve hibrit
donisim planlarini kararlilikla uyguladigini teyit etmektedir.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise 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 sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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