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Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)
FDPO (%)
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ORTAKLIK YAPISI %
Dodanlar Yatinm Holding 45,51
Diger 54,49

min TL

Konsensus

Pusula Yatirim

Gerceklesme

Hasilat 738,08 724,15 809,52

FAVOK 89,50 100,00 114,87
Net Kar - 192,25 -65,90
BIOEN GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -0,47 -0,88 -15,66
Getiri (5) -0,66 -2,63 -28,15
Getiri (XU100-Rolatif) -0,44 -1,93 -44,92
Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yillik 2025/06 2026/06
Brit Kar Marji (Y%) 5,60 9,32
Brit Kar Marji (C%) -2,58 -6,06
FAVOK Marji (Y%) 5,87 4,96
FAVOK Mariji (C%) 1,69 14,19
Net Kar Mariji (Y%) -23,86 -25,30
Net Kar Marji (C%) 30,79 -8,14
Net Bor¢ (mIn TL) 4.719,41 6.131,89
isletme Sermayesi (mln TL) 423,79 -48,83
Cari Oran 0,53 0,32
Serbest Nakit Akimi (mlIn TL) -2.068,54 154,44
Net Finansman Gideri/Satislar 58,71 46,96
Brut Kar Buytme (Y%) 0,00 51,47
Brut Kar Buytiime (C%) 0,00 51,47
FAVOK Biiyiime (Y%) -62,52 -39,30
FAVOK Biiyiime (C%) -88,60 -25,28

Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.
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Biotrend — BIOEN - Sinirli Olumsuz

Karmasik sonuclar!
Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Sirketin YEKDEM fiyatlama glicline ragmen Uretim maliyetlerindeki
artis, marjlarinda zorluk ¢ikarmaya devam ediyor. Faaliyet zarari
yazan sirketin net zarara giden yolda parasal kazang ve ertelenmis
veri geliri kalemleri, net zaran hafifleterek 65 milyon TL'de

sinirlandinyor. Finansallarin gecen ceyrede godre toparlanmaya

daha musait oldugunu ancak heniz iyi bir bilanco gelmedigini
soyleyebiliriz. Bu
degerlendiriyoruz

sebeple finansallan  sinirh olumsuz

Pusulanin 4 Yonu:

Ceyrekten ceyrege toparlanan finansallar
Suiregelen net zarar

Beklentinin hafif izerinde gelen hasilat ve FAVOK
Operasyonel verimsizlik

> > > >

Operasyonel performans agisindan yilin ilk yarisi, BIOEN icin gelir daralmasi
ve belirgin marj baskisinin 6ne ¢iktigi bir donem oldu. Hasilat 2. Ceyrekte
yillik bazda %9 gerileyerek 809 milyon TL'ye- duistu. Brit kar tarafinda yildan
yila bir artis s6z konusu oldu. ilk ceyrekteki zorlu siirecin ardindan ikinci
ceyrekte daha olumlu bir bilango oldugunu soyleyebiliriz.

FAVOK tarafinda ise ceyrekten ceyrede dnemli iyilesme gériilirken yillikta
daralma mevcut. Sirket 101 milyon TL FAVOK aciklayarak %13,26 FAVOK
marjina ulasmistir. ilk ceyrekteki olumsuz sonuclar konsolide performansi
asagl yonli etkiliyor. Zira yan yil performansinda genel yonetim giderlerinin
383,6 milyon TL'den 360,2 milyon TL'ye diismesine ragmen bu tasarruf briit
kardaki bozulmayi telafi etmeye yetmedi.

Net kar tarafina baktigimizda sirketin birinci ceyrekte elde ettigi 621 milyon
TL'lik parasal kazang sayesinde net karda kaldigini ve bu ceyrek parasal
kazancin 430 milyon TL ile sinirli kaldigini gozlemliyoruz. Buna da bagh
olarak halihazirda faaliyet zarari yazan sirket, net tarafta da zararda kalmistir.

Sirketin elektrik Gretiminin %97,36'sini eski YEKDEM tarifesi kapsaminda
gerceklestirmesi, mevcut enerji portfoylinin zorlu piyasa fiyatlarindan
korunmasina olanak saglamistir.

Sirket 30 Haziran itibariyla 9 ilde toplam 17 tesiste faaliyet gosteriyor ve
entegre tesislerinde ginlik ortalama 9 bin ton atik isleme kapasitesine
sahip. Duzenli depolama tesislerinde belediyelerle yapilan uzun vadeli
sozlesmelerin ortalama kalan imtiyaz siresi 14,45 yil olmasi, enerji
tarafindaki YEKDEM stiresi 3,7 yil ile karsilastirildiginda daha uzun sireli ve
gorece gorunir bir altyapi gelir tabani yaratiyor.
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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 olusturacaklar
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. 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
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ 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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