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Son Fiyat 10,87 Zedur Enerji — ZEDUR - Olumsuz
Piyasa Degeri (mIn TL) 1.900

Piyasa Degeri (mIn $) 42 Beklenti alti sonuclar
FD/FAVOK 98,79
PD/DD 0,78 Zedur Enerji, 2026 1.ceyrekte 31 milyon TL net zarar (2025/03:35 milyon

Hisse Sayisi (min lot) 175 TL net kar) ile beklenti alti sonug paylasti. (Piyasa Beklentisi:Yok/Pusula
FDPO (%) 39,98 Yatinm:11 milyon TL net kar)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 29

Artan (retimlere ragmen marjlar daraldi. Sektér genelinde artan
12,00 16.000,00 Uretimlere ragmen PTF/YEKDEM tarafinda daralan marjlarin getirdigi

10.00 14.000,00 fiyatlama problemleri dogal olarak karlliklari olumsuz etkiledi. ilaveten
' 12.000,00 . . - X
8,00 10.000.00 birincil ve ikincil satis tarafinda da etkilesimler finansallari ayristiran unsur

6,00 8.000,00 oldu. 2.ceyrekte de benzer karmasayi bekliyor olacagiz.
4,00 6.000,00
2,00 388888 Uretimleri en cok artan enerji sirketi olmasina ragmen gelir ve cerceve
0,00 0,00 zayif kald. ilk ceyrekte Uretimler %131,25 artisla 3,7 GWh seviyesine en
§ é é § é ; § é é ¢ok Uretimi artan sirket olurken 16,2 MWh santral kurulu glici oldugu
§ § § § § § § § § noktada 2201,8 TL PTF ortalamasi ve kapasitelerin zayif kullanisi nedeniyle
AR A G A gelirler %10 diisiisle 29 milyon TL olurken maliyet artislari kaynakli FAVOK
e 7ZEDUR e XU 100 zarar yazildi. Net parasal kazangta %82 daralma ile birlikte net zarara
gecilerek 31 milyon TL oldu. Kapasite artiglari kaynakl iiretim izlense de
ORTAKLIK fiyatlama problemleri 2.ceyrekte de karmasik sonuglara neden olabilir.
YAPISI %

ZEDUR nezdinde finansallari olumsuz bulmakla birlikte fiyatlama ve

Dursun Ailesi 60 . . . - -

. diger noktalardan gelecek gelir kompozisyonunu izliyor olacagiz.
Diger 40
ZEDUR GUNLUK  AYLIK 12AYLIK

Getiri (TL) 9,91 25,23 53,31
Getiri () 9,88 23,48 30,90
Getiri (XU100-Rolatif) 9,76 13,96 -9,01

Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yillik 2025/03 2026/03
Brit Kar Marji (Y%) -16,89 -9,32
Brut Kar Marji (C%) 3,40 5,61
FAVOK Marji (Y%) 33,15 18,93
FAVOK Marji (C%) -35,37 -2,79
Net Kar Mariji (Y%) 64,01 -35,95
Net Kar Marji (C%) -103,48 -107,98
Net Bor¢ (mIn TL) 346,17 463,83
isletme Sermayesi (mln TL) 21,87 14,64
Cari Oran 0,42 0,25
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 53,11 -101,07
Net Finansman

Gideri/Satislar 76,38 116,10

Kaynak: Finnet
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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 yatinmcilar 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 yatirnmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecedi 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 gors, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll 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.

T+90(212) 3700370
F+90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr

Kisiklt Mah. Seher Yeli Sokak Dis Kapi No: 4 i¢ Kapi No: 2 Uskiidar / istanbul

444 9 252 www.pusulayatirim.com.tr



