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zfm Fiy;t - Tathpinar Enerji Uretim — TATEN - Olumlu -
iyasa Degeri (min
Piyasa Degeri (mln $) 23,76 TL- AL
HEDEF FIYAT P .
e Istikrarli kompozisyon, devami da gelecek
POTANSIYEL Tathpinar Enerji, 2026 1.ceyrekte 765 milyon TL, hasilat, 437 milyon TL
F/K . FAVOK, 245 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonuc paylasti.
FD/FAVOK (Piyasa Beklentisi: 910 milyon TL hasilat, 291 milyon TL FAVOK/Pusula
PD/DD Yatinnm: 855 milyon TL hasilat, 290 milyon TL FAVOK, 10,4 milyon TL net
Hisse Sayisi (mln lot) kar)
FDPO (%)
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) Artan iretimlere ragmen marjlar daraldi. Sektor genelinde artan
Uretimlere ragmen PTF/YEKDEM tarafinda daralan marjlarin getirdigi
5(5)188 20.000,00 fiyatlama problemleri dogal olarak karliliklari olumsuz etkiledi. ilaveten
15:00 ’me :(5)88888 birincil ve ikincil satis tarafinda da etkilesimler finansallari ayristiran unsur
12:88 5.000,00 oldu. 2.ceyrekte de benzer karmasay: bekliyor olacagiz.
0,00 = = =2 S 9 o o a2 0.00 Uretim cercevesi iyimser ortami sunuyordu. ilk ceyrekte Uretimler
2 8 8 3 8 = 23 3 %29,54 artisla 239,65 GWh olurken yili 950 GWh tahminimize erisecek
S 8 3 & 8 8 8 S 8 ' ’ :
S T T T = S S sekilde kapatacagini degerlendiriyoruz. llaveten yili 500 MW kapasiteye
eristiriyor olacagini da hatirlatmakta fayda var.
e TATEN e XU 100
Uretimden gelen etkiyle gelirde biiyiime giiclii. ilk ceyrekte sirket %31
ORTAKLIK YAPISI % biyime ile 765 milyon TL gelir elde ederken maliyet ve RES hakkina
Ali ibrahimagaoglu ragmen FAVOK %45 artisla 437 milyon TL'ye yiikseldi. Marj tarafinda 542
Huseyin Avni ibrahimagaoglu baz puan artisla %57,13e yukselerek tekrardan olagan ivmesine dogru
Akdeniz insaat yoneldigini gézlemliyoruz. Burada devamlilik izlenirse degerleme icin
Diger alan acabilir. Bu ceyrek itibariyle finansal yonetim yapilarak ilk kez
L finansman geliri yazilarak ertelenmis vergi giderine ragmen net kar gecen
TATEN GUNLUK  AYLIK 12AYLIK cene zararda iken bu ceyrek itibariyle 245 milyon TL net kar yazilabildi.
Getiri (TL) 7,54 33,24 79,05
Getiri (5) 7,46 31,23 52,75 TATEN nezdinde finansallann olumlu bulmakla birlikte orta ve uzun
Getiri (XU100-Rolatif) 7,07 25,71 17,89 vadede Uretim kompozisyonunun yani sira kapasite artislarinin etkisi
. dogal olarak degerleme icin potansiyel alan agabilir. 23,76 TL hedef
Geyreklik 2025/12 2026/03 fiyat ile AL tavsiyesini siirdiirmekle birlikte hedef fiyata iligskin revizyon
Yillik 2025/03 2026/03
Briit Kar Marji (Y%) 37,41 35,55 hakkimizi sakli tutanz.
Briit Kar Marji (C%) 39,60 38,96
FAVOK Marji (Y%) 68,73 57,73
FAVOK Marji (C%) 48,68 57,13
Net Kar Mariji (Y%) 61,65 7,91
Net Kar Marji (C%) 2,30 24,93
Net Bor¢ (mlIn TL) 5.212,14 6.973,45
isletme Sermayesi (mln TL) 240,97 357,91
Cari Oran 0,69 0,52
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 404,90 -22,67
Net Finansman Gideri/Satislar 55,53 -10,79
Briit Kar Biylime (Y%) -54,75 24,66
Brut Kar Buytiime (C%) 59,16 24,66
FAVOK Biiyiime (Y%) 45,98 13,96
FAVOK Biiyiime (C%) -30,91 44,93
Net Kar Buiyime (Y%) 106,39 -82,59
Net Kar Buyume (C%) -98,55 0,00
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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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