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Son Fiyat

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

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

80,00 20.000,00
60,00 W 15.000,00
40,00 10.000,00
20,00 5.000,00
0,00 0,00
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ORTAKLIK YAPISI %
Mubhittin Behi¢ Harmanh
Ali Gokhan Oztiirk
Ramin Malek
Diger
GESAN GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -0,09 21,95 22,99
Getiri () -0,17 20,05 4,69
Getiri (XU100-Rolatif) 2,27 25,78 -22,12
Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yilhk 2025/03 2026/03
Brit Kar Marji (Y%) 27,86 39,61
Brut Kar Marji (C%) 23,80 27,70
FAVOK Marji (Y%) 21,40 22,21
FAVOK Marji (C%) 15,70 34,35
Net Kar Mariji (Y%) 10,53 2,45
Net Kar Marji (C%) 1,36 2,66
Net Bor¢ (mIn TL) 541,11 4.578,43
isletme Sermayesi (mln TL) 10.272,10 17.653,70
Cari Oran 2,70 2,38
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -761,45 -2.354,04
Net Finansman Gideri/Satislar 5,44 3,72
Briit Kar Bliylime (Y%) -33,26 87,00
Briit Kar Biyume (C%) 36,79 87,00
FAVOK Biiyiime (Y%) -10,92 7,81
FAVOK Biiyiime (C%) -36,69 102,71
Net Kar Buiyiime (Y%) 135,62 -75,81
Net Kar Buiyiime (C%) -80,28 -66,36
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Kaynak: Finnet

Girisim Elektrik - GESAN - Sinirli Olumlu

EUPWR katkisiyla direncgli sonuclar

Girisim Elektrik, 2026 1.ceyrekte 6,8 milyar TL hasilat, 2,3 milyar TL
FAVOK, 182 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonuc paylasti.
(Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirim: 5,8 milyar TL hasilat, 1,02 milyar
TL FAVOK, 75 milyon TL net kar)

Sektorde karmasa siiriiyor. Panel sektorl 6zelinde yeni yeni aksiyonlar
hikimet tarafindan alinsa da Cin dominasyonu genel sektorii agikca hem
ic hem kiresel tarafta negatif etkilemeye devam ediyor. Oniimiizdeki
donemdeki pozitif bosluk kapanmamis olsa da bu durum fiyatlamalara ve
stireglerin gecikmelerine neden olmakla birlikte sirket gibi birkac sirket harig
genel sektorde is iliskisi tamamlama suresi 1 yili asmis goéraniyor. Bu
durum beraberinde hem karliliklari hem de nakit akimlarini gézle goérilir
sekilde bozuyor.

EUPWR olmasaydi epeyce zayif ortam olusacakti. Kamu tarafindaki zorlu
tahsilat kosullari ile birlikte ana faaliyet zayif kalsa da EUPWR'in konsolide
edilmesiyle birlikte gérece direncli sonuglar takip ettik. Gelirler %32 artisla
6,8 milyar TL olurken karlilik tarafinda gecen senenin disik baz etkisiyle
birlikte FAVOK %103 artisla 2,3 milyar TL seviyesine yiikseldi. FAVOK
marjlan tarafinda 1206 baz puan artisla %34,35 olurken %28 lizerinde
kalicihigi 6nemsemekle birlikte degerleme icin EUPWR’da oldugu gibi
ilave katalizorlere ihtiyacimiz var.

SNA ve borgluluk iyice bozuldu. Net bor¢ tarafinda gecen seneye kiyasla
EUPWR'In da etkisiyle 9 kat artig takip edilirken burayi 6zellikle kontrat
gecikmeleri acikca etkiliyor. Kontrat miktar ana faaliyet+EUPWR 11,4
milyar TL'ye ulasti. Buradaki gecikmeler var oldukga risk devam ediyor. SNA
tarafinda 761 milyon TL'lik negatif seviye 2,35 milyar TL'ye yiikselerek
iyice bozuldu. Buradaki bozulmalan 6nemsemeyi siirdiriyor olacagiz.

Sirket beklenti paylasmayi birakti. Yillik cercevede fiyat tespit raporu
Uzerinden beklenti paylasmayi gozeten sirket bu yil itibariyle beklenti
paylasimini durdurarak soézel beyan vermeyi hedefledi. Beklentileri su
sekildedir:

e Lider konumu pekistirmeye devam edilmesi beklenmektedir.

GESAN nezdinde bozulan SNA ve borcluluk cercevesinin yani sira
geciken kontratlar kaynakli finansali sinirh olumlu bulmakla birlikte
EUPWR'da oldugu gibi net bir katalizére ihtiyacimiz oldugunu
belirtmek isteriz. Sirketi yakindan takip etmeyi siirdiirecegiz.
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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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