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Analist Toplanti Notu
Kalyon Gunes Teknolojileri <KLYPV>

Enerji

Kalyon Gunes Teknolojileri (KLYPV) tarafindan 2026 yilinin ilk yarisina iliskin finansal ve
operasyonel performans ile gelecek déneme ydnelik beklentilerin degerlendirildigi analist
toplantisi, Ankara’da 07 Ekim tarihinde gergeklestirildi. KLYPV, 2017 yilinda Ankara'da
kuruldu. Sirket, 2020 yilinda Uretim faaliyetlerine basladi. %90'a varan yerlilik oranina sahip
olan sirketin Urun portfoylnde, ylksek verimli glnes panelleri haricinde uzay
uygulamalarina yonelik hucrelerde bulunmakta. Sirketin uzay uygulamalarina yonelik
calismalar 2022 yilinda baslamistir. Bu kapsamda gelistirilen uzay hucreleri, uzay
kosullarinda gergeklestirilen testleri basariyla tamamlayarak performanslarini kanitlamis ve

Nisan 2026 itibariyla flight heritage referansi kazandi.

Sirket, bir UrunUin hammadde tedarikinden islenmesine, Uretilmesine,

baslayip
paketlenmesine ve son tuketiciye ulasacak sekilde dagitim ve satisina kadar olan tedarik
zincirindeki tum asamalarin tek bir sirket veya tesis ¢atisi altinda toplandigi dikey entegre
Uretim tesisi modeliyle ingot, wafer, hlicre ve panel Uretimi alanlarinda hizmet veriyor.
KLYPV, Turkiye ve Avrupa'da tek dikey entegre Uretici konumunda. Ankara Baskent OSB’de
250.000 m?lik alanda Uretimlerini gergeklestirirken, ~1,1 GW Ingot kapasitesi, ~1,2 GW wafer

kapasitesi, ~2,1 GW hucre kapasitesi ve ~2,0 GW panel kapasitesi bulunuyor.

Yeni kapasiteler, ithal hiicreye yonelik vergiler ve yeni yonetmeliklerin yerli UGreticiye
alan actigi ifade ediliyor. Turkiye'de Agustos 2026 yili itibariyla GES (27,9 GW) + RES (15,4
GW) kurulu glcu ~433 GW seviyesinde. Bu kapasite, Turkiye'nin toplam elektrik kurulu
glcunun ~%34'UnU olusturuyor. ETKB tarafindan yayimlanan Ulusal Enerji Planina gore

2035 yilinda GES + RES toplam kurulu gictnin 120 GW'lere ¢cikmasi bekleniyor.

GUnes hucresi ithalatinda 2023 yilinda 60 dolar/kg olan gézetim vergisinin 2025 yilinda 170
dolar/kg seviyesine yukseltiimesi ve glnes paneli ithalatina 25 dolar/kg gdézetim vergisi
uygulanmasi, yerli Ureticilerin rekabet kosullarini etkileyebilecek duzenlemeler oldu. Ayrica
Gin menseli secili firmalar i¢in 20 dolar/m?, diger bazi Ulkelerden gelen Urunler icin 25 dolar/
m? seviyesinde belirtilen ithal

anti-damping vergileri, Urlnlerin  maliyet yapisini

degistirebiliyor.

KLYPV agisindan bakildiginda, Turkiye'de yenilenebilir enerji sektérinde ongoérulen
bUyUme, yerli Uretimi destekleyen ticaret politikalari ve yeni kapasite tahsisleri énemli
bUyUme firsatlari sunabilir. TUrkiye'nin GES ve RES toplam kurulu gicunin 2026 yilinda 43
GW seviyesinden 2035 yilinda 120 GW'a yukselmesinin 6ngorulmesi, gunes enerjisi
yatirimlarinin orta ve uzun vadede artmaya devam edecegine isaret ederken, bu kapsamda
gunes enerjisi kaynakli elektrik Uretimindeki artisin panel ve gunes hucresi talebini
desteklemesi beklenebilir. ithal glines hiicreleri ve panellere yénelik gdzetim vergileri ile
belirli Gran gruplarina uygulanan anti-damping énlemleri, yerli Ureticilerin rekabet glcunu
artirabilecek unsurlar arasinda 6ne cikabilir. S6z konusu duzenlemeler, ithal Urunlerin
maliyet avantajini sinirlandirarak yerli Ureticilerin i¢ pazardaki konumunu guglendirebilir ve

KLYPV'nin potansiyel musteri tabani genisleyebilir.

Depolamali GES ve RES yatirimlarl, YEKA ihaleleri ve lisanssiz kapasite tahsisleri de
KLYPV'nin buyume potansiyelini destekleyen dnemli unsurlardan biri. Depolamali glnes ve
rUzgar enerjisi projelerine yoénelik lisanslarin verilmesi, yeni santral yatirimlari Uzerinden
glnes paneli talebinin artmasina zemin hazirlayabilir. Yillik 2 GW seviyesindeki YEKA ihale

hedefi ve yatirrmcilara tahsis edilen 1.500 MW lisanssiz kapasite ise sirket
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agisindan yeni siparis firsatlari yaratabilecek modele isaret ediyor. Ayrica binalarda
yenilenebilir enerji kullaniminin yayginlastiriimasi, ¢ati tipi GES uygulamalari ve yuzer
gunes enerjisi projeleri gibi alternatif kullanim alanlarinin gelismesi, sirketin farkli musteri
gruplarina erisimini artirabilir. GES yatirimlarina ydnelik vergi ve finansman tesvikleri de
destekleyebilir. Bu

projelerin  ekonomik fizibilitesini iyilestirerek yatirrm kararlarini

gelismelerin  Kalyon PV acgisindan satis hacminin artirilmasi, musteri tabaninin
cesitlendirilmesi ve Uretim kapasitesinin daha etkin kullanilmasi yénunde firsatlar

olusturmasi beklenebilir.

Yurt Disi Buyimede Oncelik ABD. ABD'de glines enerjisi kurulu gliciniin 2024'te 236
GW seviyesinden 2035'te 739 GW’a yuUkselmesinin beklenmesi, sirket agisindan uzun
vadeli talep potansiyeline isaret ediyor. Ayrica bu durum, sirketin cirosu i¢inde ihracatin
artabilecedi durumunu da olusturuyor. Section 232 kapsaminda uygulanan tarifeler ve
yerli Uretimi destekleyen tesvikler, ABD'de Uretim tesisi kurulmasini stratejik agidan daha
anlamli hale getirirken, hicre ihracati ve yerel panel Uretimi segcenekleri KLYPV'de farkli
kanallardan gelir yaratma durumunu olusturabilir. ABD'de beklenen guglu talep ile
birlikte ilerleyen yillarda ABD'de gerceklesecek uzay hucresi sayisi satislarinin, sirketin

ihracatinda énemli bir rol Ustlenecegi degerlendiriliyor.

Sirketin, Avrupa ve yakin cografyalara yonelik blUyUme stratejisi, bélgedeki gulines

enerjisi  yatirimlarinin artisindan ve tedarik zincirlerinde yerellesme egiliminden
yararlanma potansiyeli taslyor. Avrupa'da glines enerjisi kurulu gdcinun 2015'te 98 GW
seviyesinden 2025'te 409 GW'a yukselmesi ve 2030'a kadar 280 GW ilave kapasite
ongorulmesi, sektordeki yapisal bUylmeyi destekleyen dnemli gostergelerden biri. NZIA
ve lItalya'daki FER-X gibi duzenlemelerin Avrupa menseli Gretimi ve tedarik zinciri
guvenilirligini desteklemesi, KLYPV'nin Urun ve maliyet yapisiyla bolgesel tedarikgi olarak
konumlanmasina firsat yaratabilir. Ozellikle Turkiye'nin cografi yakinlidgl, lojistik avantajlari
ve Uretim altyapisi sirketin bolgedeki projelere erisimini kolaylastirabilecedi gibi lojistik

maliyet avantaji da yaratabilir.

TOPCONPIus yatirbminin pozitif etkisinin 2026 son ¢eyregi ve 2027'de belirginlesmesi
bekleniyor. KLYPV, 2026 yilinin ikinci ceyredinde 2,1 milyar TL ciro, 517,2 milyon TL FAVOK
ve 1,1 milyar TL net kar aglkladi. 2026 yilinin ilk yarisinda ise 3,1 milyar TL ciro (72 milyon
dolar), 576 milyon TL FAVOK ve 101 milyon TL net kar agiklandi. A¢iklanan finansallar Y25
ile karsilastirldiginda ciro %24, FAVOK %35 daraldi. 2026 yilinin tamaminda, 2025 yilina
kiyasla daha yUksek bir ciro elde edilmesi bekleniyor. 2026'nin ilk yarisinda satislar;
TOPCONPIlus hucre Uretim hattinin devreye alinma sUreci, olumsuz saha kosullari ve

musterilerin yatirim tesvik sureglerindeki gecikmeler nedeniyle dusUk seviyede kaldi..

2025 yili yatinm harcamalarinin, Sanhurfa Oztiketim GES ve hlcre hatti yatirimlarindan
olustugu ifade edilirken, s6z konusu yatirimlara iliskin kalan édemelerin 2026 yilinda
gerceklestirilecegi, 2027 yilinda idame yatirimlari haricinde herhangi bir yeni yatirm

harcamasi 6n gorulmedigi belirtildi.

Toplantida, sirketin isletme faaliyetlerinden nakit tGreten bir firma oldugu da ifade edildi.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet

Sirket Bilgileri
Hisse Kodu
Sirket Pazar!
Hisse Fiyati (TL)
ST En Yiksek
ST En Dlsak
Hisse Adedi(mn])
HAD
Piyasa Degeri(TL mn]
Piyasa Degeri(USD mn)
Finansal Borg (TLmn)
Finansal Borg (USD mn)
3AQIH(USD mn)
34 OIH/HA Piyasa Deg.
FlK

Gancel
BAylkCrtalama
1vilik Ortalama

PD/DD
Gancel

BAylkCrtalama

1Yilik Ortalama

Ortaklik Yapisi

1%

KLYPV
Ana Pazar
53,30
74,90
4908
460
9%
24522
499
13788
296
280

623%

3618

135
154
178

+ KALYON TEKNOLOJI YATIRIMLARI SANAYI \

Performans
KLYPV (mnTL)
FAVOK
Net Kar

Ozkaynaklar

KLYPV
Hisse Fiyati (TL)

80,00
70,00 "
60,00 MV
50,00
40,00
30,00
20,00
10,00
000

—— KLYPV

TICARET ANONIM SIRKETI

2025

2165

-691

13.2%

info Yatirnnm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr

2.
WP INFOYATIRIM

= DIGER

1Y25 Y26

8% 576
-1.268 101
n.837 18.186

BIST 100
Relatif Getiri (%)

o

’VVWMWM“ v
! 20

-30
-40
-50

, 60

BIST-100 Rélatif (%) (sag eksen)



<

GELiR TABLOSU
Satis Gelirleri (net)
Satislarin Maliyeti (-)
Hizmet Gelirleri (net)
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net)
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Gelir ve Giderler (Net)
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar
Finansman Giderleri (-)
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI)
Vergiler
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
Azinhk Paylari
NET DONEM KARI (ZARARI)

2026/2Q
213
1747

366
81

2026/2Q
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ad.
ad.
ad.
ad.
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ad.
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2025/2Q Degisim (%)

Net Satislar - Villik

FVAOK - Villik

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik
Net Dénem Kari - Yillik

Brut Kar Marji

FVAOK

FVAOK Marji

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil)
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji
isletme Sermayesi

Aktif Karlilik - Yilhk

Oz Sermaye Karlilik - Yillik

Yatinm Karliligi - Yilhk

Alacak Tahsilat Suresi

Stok isleme Suresi - Yillik

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik
Nakit Dondudrme Suresi

Net Nakit

Sabit Sermaye Yatirmlari

Toplam Borg/Toplam Sermaye

Faiz Odeme Gucl - Yillik

Kaynak: EqQuityRT
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2026/2Q 2025/2Q Degisim (%) 2026/6M 2026/6M Degisim (%)

Cari/Dénen Varliklar 8.644 16.096 -46% 8.644 16.096 -46%
Hazir Degerler 54 4.491 -99% 54 4.491 -99%
Menkul Kiymetler (net) o] 0 ad. o o ad.
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 704 3868 -82% 704 3.868 -82%
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 600 166 261% 600 166 261%
Stoklar 5377 4.079 32% 5377 4.079 32%
Diger Donen Varliklar 1910 3.491 -45% 1910 3491 -45%
Cari Olmayan/Duran Varliklar 31.210 17.474 79% 31.210 17.474 79%
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar [0} [0} ad. 6] (0] ad.
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 2 8 -78% 2 8 -78%
Finansal Duran Varliklar o] o] ad. 0o (] ad.
Maddi Duran Varliklar 21.754 12560 73% 21.754 12560 73%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2094 1578 33% 2.094 1578 33%
Diger Duran Varliklar 7.360 3328 121% 7.360 3328 121%
TOPLAM VARLIKLAR 39.854 33.570 19% 39.854 33.570 19%
Kisa Vadeli YUkumlulikler 10.531 8.259 28% 10.531 8.259 28%
Kisa Vadeli Finansal Borglar 2708 1.849 47% 2708 1.849 47%
Kisa Vadeli Ticari Borglar 2426 3.043 20% 2426 3043 -20%
Diger Kisa Vadeli Borglar 5348 3324 61% 5348 3324 61%
Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 49 44 12% 49 44 12%
Uzun Vadeli Yikumlulikler 1n.137 13.473 -17% Nn.137 13.473 17%
Uzun Vadeli Finansal Borglar 1.080 13.442 -18% 11.080 13.442 -18%
Uzun Vadeli Ticari Borglar o] o] ad. o] o] ad.
Diger Uzun Vadeli Borglar 0] ] ad. ¢} 0 ad.
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari 57 31 84% 57 31 84%
bzsermaye 18.186 1.837 54% 18.186 1.837 54%
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar 18.186 1.837 54% 18.186 1.837 54%
Sermaye 4N 4N 0% 4N 4N 0%
Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi o] o] ad. o 0 ad.
Emisyon Primi 2408 2.450 2% 2408 2.450 2%
Yeniden Degerleme Fonu 0] 0] ad. 0] 0] ad.
Gecmis Yillar Kar/Zararlar 6.779 6.556 3% 6.779 6.556 3%
Dénem Net Kar/Zararl 101 -1.268 ad. 101 -1.268 ad.
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri 8.486 3688 130% 8.486 3688 130%
Azinlik Paylari 0 o] ad. o o ad.
TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER 39.854 33.570 19% 39.854 33.570 19%

Kaynak: EqQuityRT
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GEKINCE

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 Yatinnm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim 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 goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim 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 sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogdacak her tirl maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tcincu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv,, N3, Agaogdlu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:0478003678700011,
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirimm.com
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