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Son Fiyat Europower Enerji - EUPWR - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL)

Piyasa Degeri (miIn $) Gecikmeli gugli sonuglar
F/K
FD/FAVOK Europower Enerji, 2026 1.ceyrekte 5,2 milyar TL hasilat, 1,9 milyar TL

PD/DD FAVOK, 429 milyon TL net kar ile beklentilerimizin iizerinde sonug
Hisse Sayisi (mIn lot) paylasti. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirim: 3,9 milyar TL hasilat, 707
FDPO (%) milyon TL FAVOK, 141 milyon TL net kar)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

Sektorde karmasa siiriiyor. Panel sektori 6zelinde yeni yeni aksiyonlar
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EUPWR XU100 Alacaklardaki eliminasyon gelire katki sagladi. Kontratlardaki gecikmeli
yansima ile birlikte bilancoyu beklenti Gizeri ayristiran husus 2 milyar TL'lik
ORTAKLIK YAPISI % alacak eliminasyonu olurken kontratlardaki gecikmeyi teyit eden husus

GESAN 4,35 milyar TL'lik sozlesme varhiginin heniiz elimine olmamasi olarak
Mubhittin Behi¢ Harmanli takip edilmektedir. Bu dogrultuda gelirler %61 artisla 5,2 milyar TL olurken
Diger karhlik tarafina da dogal olarak yansima izledik. FAVOK %231 artisla 1,92

milyar TL olurken marj tarafinda 1876 baz puan artisla %36,6 oldu. Bu yil
%30 lizerinde kapatmayi basarirsa rasyolari normalize etmesini
bekleyebiliriz.

EUPWR GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 2,79 55,60 115,69
Getiri () 2,70 53,17 83,60
Getiri (XU100-Rolatif) 5,15 59,42 70,58

Kontrat gecikmeleri SNA ve borcluluklan zorluyor. Mdusteri
Ceyreklik 2025/12 2026/03 sozlesmelerinde yasanan sektorel gecikmenin yani sira fiyatlama
Yillik 2025/03 2026/03 problemleri olumsuz etkilemeye devam ediyor. llaveten yatinm
Briit Kar Marji (Y%) 22,75 39,70 projeksiyonlarinin Peak PV ve ana faaliyet lizerinden yapiliyor olusunun
. i zorlu donemde takip edilmesi de etkiliyor. Bu dogrultuda net nakitte olan
AT EIIG) 2282 28,73 sirket bu yil itibariyle 2,5 milyar TL net borca gecerken SNA 448 milyon

FAVOK Marjt (Y%) 17,94 24,72 TL pozitiften 1,82 milyar TL negatife déndi. Bu karmagik ortamda bu

FAVOK Marj'l (C%) 14,64 36,60 kismin yakindan takip edilmesi gerektigini degerlendiriyoruz.

Net Kar Mariji (Y%) 3,70 5,28

Net Kar Marji (C%) -0,63 8,20 Sirket beklenti paylasmayi birakti. Yillik cercevede fiyat tespit raporu

Net Borg(mInTL). -95,00 2.509,51 Uzerinden beklenti paylasmayi gozeten sirket bu yil itibariyle beklenti

SIS S eyl (1) >-267,22 963691 aylasimini durdurarak sozel beyan vermeyi hedefledi. Beklentileri

Cari Oran 3,42 2,41 paylasiminidurdu z€l beyan vermeyl . fert su
sekildedir:

Serbest Nakit Akimi (mln TL) 447,56 -1.817,05

Net Finansman Gideri/Satislar 1,74 2,48 e  Genisleyen Urlin portfoyi ve 6zellikle katma degeri yuksek Uriinler

Briit Kar Biiyime (Y%) 29,34 181,59 olan Gli¢ Transformatori, Akim ve Gerilim Transformatori grup

Brut Kar Buytiime (C%) 39,51 181,59 blinyesinde Uretime gecmesi ile birlikte sirket cirosunu 6nemli

FAVOK Buyime (Y%) -10,37 76,42 olciide arttirmasi beklenmektedir.

FAVOK Buyume (C%) 58,97 230,93

Net Kar Buiyime (Y%) -61,69 82,75 EUPWR o0Ozelinde finansallan olumlu bulmakla birlikte GESAN’dan

Net Kar Buyume (C%) 0,00 80,75 pozitif ayrisma egiliminin devamini bu yilda beklemeyi siirdiiriiyor

olacagiz. SNA ve borcluluk kalemlerinin yakindan izlenmesi gerektigini

Kaynak: Finnet
hatirlatiyoruz.
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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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