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Finansal Degerlendirme Raporu

Kalyon Glnes Teknolojileri <KLYPV>
Enerji

Kalyon PV (KLYPV), 2026 yilinin Uguncu geyreginde yillik bazda %75 artigla 3,38 milyar
TL satis geliri, %94 artisla 877 milyon TL FAVOK ve gegen yilin ayni dénemindeki 1,69
milyar TL net kara karsilik 78 milyon TL zarar aciklad.

Operasyonel tarafta lclincli ¢ceyrekte belirgin bir toparlanma gériildii. Brit kar yillik
bazda %80 artigla 703 milyon TL'ye yUkselirken, brit kar marji %20,3'ten %20,8'e ciktl.
FAVOK biyldmesinin ciro blylUmesinin Uzerinde gerceklesmesiyle FAVOK marji ise
yvaklasik 2,6 puan artarak %26,0 seviyesine ylkseldi. Boylelikle yilin ilk yarisindaki daha
zayif karllik gérinimuaniun ardindan UgUncl ceyrekte hem satis blUylUmesi hem de
operasyonel kaldirag agisindan gUclu bir performans ortaya ¢iktl. Yilin ilk dokuz ayinda
ise satis gelirleri yillik bazda %8 artisla 6,56 milyar TL'ye, FAVOK %8 artisla 1,45 milyar
TL'ye yUkselirken net kar %94 gerileyerek 23,4 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Dokuz
aylik brit kar %12 azalisla 1,10 milyar TL olurken brit kar marji %20,5ten %16,7'ye
geriledi. Buna karsilik FAVOK marji %22,1 seviyesinde yatay kald.

Yeni is kazanimlan gelir géranarlagunia destekliyor. Sirket, daha énce 124,6 milyon
USD olarak agiklanan glnes paneli 6n satis sdézlesmesini Temmuz ayinda 128,71 milyon
USD yaklasik 5,75 milyar TL nihai s6zlesmeye ddnuUstururken teslimatlara basladi ve séz
konusu satiglarin 2026 yil sonuna kadar hasilata yansimasini éngoéruyor. Buna ek olarak
Temmuz ayinda 457,2 milyon TL ve EylUl ayinda 92,4 milyon TL tutarinda yeni panel
satis sdzlesmeleri imzalandi. Raporlama dénemi sonrasinda ise sirket ilk kez bir
Depolamali GES projesine yonelik 1,87 milyar TL tutarinda panel satis sézlesmesi
imzalarken teslimatlarin  1C27 sonuna kadar tamamlanmasi planlaniyor. Bu
gelismelerin 4C26 ve 1C27 gelir gorunurligunu destekledigini dUsunuyoruz.

Kapasite tarafinda sirketin blyume yatirimlan devam ediyor. Mayis ayinda devreye
alinan G12R TOPCONPIlus hucre Uretim hattiyla hlcre Uretim kapasitesi yillik 1 GW'tan
2,1 GW'a yUkseldi. Buna ek olarak sirketin elektrik tUketiminin tamamini karsilamay!
hedefleyen 157 MWp kapasiteli dztuketimm GES yatiriminin 2026 yil sonuna kadar
tamamlanmasli planlaniyor. S&z konusu yatirimin devreye girmesiyle enerji
maliyetlerinde tasarruf saglanmasi hedefleniyor.

Uluslararasi biayume tarafinda sirket Kalyon Solar Technologies USA Inc. sirketini
Ekim ayinda Delaware’de kurdu ve sirkette %51 pay sahibi oldu. Strateji kapsaminda
Turkiye'de Uretilen gUnes hucrelerinin ABD'deki panel Ureticilerine satilmasi ve
ilerleyen asamada ABD'de panel Uretim tesisinin kurulmasi hedefleniyor. Sirket,
ABD'de yerel Uretime sadlanan 45X vergi kredisi kapsaminda 7 cent/W Uretim
tesvikinden yararlanmayi planlyor. ABD pazarinda artan ticaret engelleri ve yerli
Uretim tesviklerinin Kalyon PV'nin dikey entegre ve Cin disi tedarik yapisi agisindan orta
vadede 6nemli bir bUyUme firsati olusturabilecegini dustnUyoruz.

Net kar tarafinda ise operasyonel performanstan belirgin bir ayrisma gérulda.
Uclncu ceyrekte net finansman gideri gecen yilki yaklagik 506 milyon TL'den 393
milyon TL'ye gerilemesine ragmen vergi tarafindaki yUksek baz etkisi net sonucu
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baskiladi. 3C25'te yaklasik 1,23 milyar TL ertelenmis vergi geliri kaydedilirken 3C26'da
yaklasik 204 milyon TL ertelenmis vergi gideri olusmasi gegen yilki 1,69 milyar TL net
kardan bu geyrekte 78 milyon TL zarara gegilmesinde temel belirleyicilerden biri oldu.
Bu nedenle net kardaki sert yilllk bozulmanin sirketin UgUncu ceyrekte guglenen FAVOK 216 1248 1453
cekirdek operasyonel performansini tam olarak yansitmadigini dustdnUyoruz.

KLYPV (mnTL) 2025 9A25  9A26

Net Satiglar 8121 6098 6.563

Net Kar 69 420 23

GCenel olarak degerlendirdigimizde UcUncU ceyrekte ciro ve FAVOK'teki gucli
baytumeyi, FAVOK marjindaki belirgin iyilesmeyi, yeni sézlesmelerin sagladigi gelir
gorunurlugund, TOPCONPIus kapasite artisini ve tahsisli sermaye artirimi sonrasinda KLYPY

brut finansal borg¢lulugun gerilemesini olumlu buluyoruz. Buna karsilik net zarara Hisse Fiyati (TL)
gecilmesi, dokuz aylk karliligin halen oldukc¢a dulsuk kalmasi ve sermaye artirrmina 80,00 5
ragmen net finansal borcun yil sonuna goére gerilememesi izlenmesi gereken basliklar 2000 o
olarak 6ne ¢ikiyor. 3C26 sonuglarinin hisse performansi Uzerindeki etkisini sinirli pozitif ' 5
olarak degerlendiriyoruz. 60,00 ™ 10

50,00 s

Ozkaynaklar 12.2%6 144 1°.014

BIST 100
Relatif Getiri (%)

40,00
30,00
e

o ©
v Vv
INGERASIELEI
RO N
@@é\@,ﬁ@
PEARS

— KLYPV BIST-1GC Relatif (%) (sag eksen}

Teknik Bulten Uluslararasi Piyasalar Bulteni | Varant Bulteni Analizler

infoyatirim @ INFOYATIRIM @ infoyatirim @ infoyatirim @ infoyatirimofficial

GUunluk Bulten | Forex Bulten |

® infoyatirim


https://infoyatirim.com/arastirma/gunluk-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/teknik-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/uluslararasi-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/forex-bulten
https://www.infovarant.com/piyasa/gunluk-bulten
https://infoyatirim.com/arastirma/analizler

info Yatinm | Arastirma 2.11.2026

M Jd . ' -
Finansal Degerlendirme Raporu 5.='NF°Y/\TIF¢IM

Kalyon Giines Teknolojileri <KLYPV> e o
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Enerji Hisse Fiyati (TU) 4794
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GELIR TABLOSU 2026/3Q 2025/3Q Degisim (%) 2026/9M 2025/6M  Degisim (%)
Saus Gelirleri (net) 3.380 1.933 755% 6.564 4.166 58% STY En Dlsik 44.0 2
Satiglann Maliyeti (-] 2677 1541 TEY 3304 65% i
Hizmet Gelirleri {net) 0 o ad o ad Hisse Adedi (min) 4ED
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temetti+kira (net) [+] o ad o ad.
Finans Sektdrl Faaliyetierinden Brat Kar (Zar o o ad o ad HaAD
Diger Gelir ve Giderler 0 o ad o ad.
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 703 392 80% 861 27% Phyasa Degeri (TLmMnN) 22056
Faaliyet Giderleri (-) 203 129 SE% 292 T2
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 500 263 0% 595 569 5% F'iyasa Degeri (USDmn) 443
Diger Gelir ve Giderler (Net) 10 561 QR 1978 7N 150%
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatnmlann KarfZararlarnndaki Paylar 0 o ad. 0 o ad. Finansal Bor c IITL mn] 14.563
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Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler o] o 2 o ad .
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SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 78 1688 ad. 5 1268 ad. 34 OIH/HA Piyasa Deg. Bl4%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Karl (Zarari) 0 ] ad 0 ] ad
DONEM KARI (ZARARI) 78 1688 a.d. 23 1268 a.d. F/K
Azinlik Paylan 0 o ad o o ad
NET DONEM KARI (ZARARI) 78 1688 ad. 2 1268 ad. Gincel 0,00
BiLANGO 2026/3Q  2025/3Q  Degisim (%) 2026/SM  2026/3M  Degisim (%) & aylik Ortalama 37,08
Cari/Dénen Varhklar 9.844 12.813 3% 9.844 16.096 -39%
Hazir Degerler 490 2539 a5 490 4491 89% 1¥ilik Ortalama 37,08
Menkul Kiymetler {net} o o ad 0 0 ad
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Diger Uzun Vadeli Alacaklar 9 & 46% 9 g 4% 1¥ilik Ortalarna 173
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Ozsermaye 19.014 14144 T4% 19.014 n.837 61% KLYPV [m n TL) 205 A5 226
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 19.014 14344 4% 19.014 n.a37 61% Net Satiglar 81 a098 6563
Sermaye 460 4n 12% 460 4Mm 12%
Karsilikl Istirak Sermayesi Dizeltmesi o] o] ad ] ] ad FAVOK 2165 1348 1453
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info Yatinm Menkul Degerler AS.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaogdlu My Newwork, Atasehir/istanbul
Mersis N0:04780036787000T11, Tel: 444 46 36, Web: www.infoyatirim.com
arastirma@infoyatirim.com.tr

Cekince: Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki
sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve
guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirm
Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli
bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gdruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer
alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak
yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turlu
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun UGclUncU Kisilerin
ugrayabilecedi her tarli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayr info
Yatirm Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, ydneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
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