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Kalyon Giines Teknolojileri
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Kalyon Giines Teknolojileri, Kalyon Holding’in borsada iglem goren ilk sirketi olup 2017'de sirket Karts
kuruldu. 2020'de 500 MW kapasiteyle tretime baslayan sirket bugiin geldigi seviyede ingottan )
panele dort Uretim agamasini 250 bin m? Uretim alaniyla tek gati altinda toplayan, Tirkiye ve Fiyat TL (11.10.2026) 53’7
Avrupa'daki tek dikey entegre giines paneli Ureticisi oldu. Mayis 2026'da devreye alinan 52-hafta fiyat araligi (TL) 49 - 75
yiiksek verimli elektrik iiretimi saglayan TOPCONPlus G12R hiicre hattiyla kapasitesi Piyasa Degeri (TL mn) 24.706
katina gikarirken bL: iik gapli yatirim siire i t?mamlad|. Sirketin kapasitesi 1,1 GW ingot, 1,2 Piyasa Degeri (USD mn) 503
GW wafer, 2,1 GW hticre ve 2,0 GW panel diizeyinde bulunuyor. TOPCONPlus hattinin devreye
alinmasiyla beraber tam entegre tesis olmanin getirdigi verimlilik sirecinin dntimuzdeki yilki Hatka Agiklik Orani (%) 9.0
finansallara yansimasi bekleniyor. Net Borg (TL mn) 13.734
TOPCONPlus yatiriminin devreye alma siirecinde zayif seyreden satis hacminin, yatirnmin Wikt e (UED) mim) 230
t yla toparl beklenirken birim hasilatta iyilesme basladi. Sirketin Firma Degeri (TL mn) 38.440
fonksiyonel para birimi dolar oldugu igin finansallari enflasyon muhasebesine tabi degil. Firma Degeri (USD mn) 782
s . . i , .
1G26°da 112 MW satis hacmiyle ?5 milyon dolar hasda!: elde edilirken, 2(;26. 'da Asat|.§ hacmi 3 aylk ortalama hisse fiyati (TL) 59
%66 artarak 189 MW'a, hasilat ise %88 artarak 47 milyon dolara ulasti. Sipariglerin farkli
durumlarla teslimatlarinda yasanan gecikmelerle 2026 yili ilk 6 aylk kisminda zayif
seyrederken stoklari 5,4 Milyar TL'ye ylkseldi. Temmuz’da imzalanan 128 milyon dolarlik panel Finansal Degerler 2025  2025/2Q 2026/1Q 2026/2Q
satiginin destegiyle 2026 yili hasilatinin 2025 hasilati olan 205 milyon dolarin Uzerinde Net Satislar (TL mn) 8121 2.353 1.071 213
gergeklesmesi bekleniyor. .
Brit Kar (TL mn) 1.758 407 28 366
Yurt iginde kapasite fazlasi bilyiimeyi sinirlarken depolamali ve yiizer GES projeleri yeni Esas Faaliyet Kar/Zarar (TL mn) 703 -199 207 _1.596
talebi destekliyor, asil b"uyulme firsati |§e f\BD de sekﬂ}emyor. 24 yen.\ YEKA alan! ve 144790 FAVOK (TL mn) 2165 452 59 517
MW’lLik depolamali GES &n lisansi talebi piyasanin odaginda olurken sirket 1,87 milyar TL ile ) : .
depolamali GES alanindaki ilk sdzlesmesini imzaladi. ABD’de ise yapay zeka ve veri merkezi it Pzl EeliiarEaiier (i ma) =i — 4 =8
yatirmlariyla artan elektrik talebi yerli hiicre agigini blyuttrken, ithal hiicreye getirilen 0,22 Net Kar/Zarar (TL mn) -691 -671 -1.024 1125
USD/W taban fiyat Gin disi tedarikgilere alan agiyor. Sirket bu firsata yénelik %51 ortaklikla Toplam Finansal Borg (TL mn) 16.121 15.291 14.646 13.788
ABD’de Kalyon Solar Technologies firmasini kurdu. Sirketin bu adimla beraber ABD’de hticre .
. R L Net Finansal Borglar (TL mn) 14.072 10.800 13.557 13.734
ve panel satigini saglayarak ihracat gelirinin artigini planliyor.
Yatirim Harcamalari -6.722 -551 -953 -1.041
Yatirimlarin devreye girmesiyle borgluluk rasy da toparlanma bekleniyor. Sirket 1Y26'da
3,8 milyar TL hasilat ve 576 milyon TL FAVOK agiklarken hammadde maliyetleri ve Gretim .
stratejisindeki degisiklik nedeniyle sonlandirilan polisilikon sézlesmesine iliskin dogan Degerleme 2025  2025/2Q  2026/1Q Giincel
yuktumluluge kargi vergi geliri etkisiyle 101 milyon TL net kar (2025 1Y: 1,27 milyar TL zarar) elde F/K 36
etti. Kalyon Teknoloji'nin 3,42 milyar TLlik tahsisli sermaye artigi kisa vadeli borglarin PD/DD 2 2 1 1
kapanmasinda etkili olurken; fabrikanin tam kapasiteye gegmesiyle beraber FAVOK'te
o . . PD/Satiglar 3 4 3 3
beklenen artisla beraber 7,4x olan Net Borg/FAVOK rasyosunun ilerleyen donemlerde 4x =
seviyesinin altina gerilemesi bekleniyor. Sirketin TOPCONPIlus hattinin devreye alinmasiyla FD/FAVOK 7 39 21 21
oniimiizdeki yil kapasite ve verimlilik artiginin etkisiyle marjlarda iyilesme beklenirken enerji
piyasalarindaki gelismeler sirket faaliyetlerinde yakindan takip edilmelidir. Karlilik 2025 2025/2Q 2026/1Q 2026/2Q
e relati 6 K.L.YPO/V Brit Marj (%) 22 17 3 17
gicselpivatlqly elatt Z‘g’;s(:‘g Esas Faaliyet Marji (%) 16 12 -1 10
80 0 .
70 WMW\NM -10 FAVOK Marji (%) 27 19 5 24
60 -
50 _gg Net Kar Marji (%) -9 29 -96 53
gg -gg Aktif Karliligi (%) (Son 12 Ay) -2 -3 2
%8 -60 Ozsermaye Karliligi (%) (Son 12 Ay) -6 -8 5
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a"db e é\g}‘ @% 4\@0&@&4 By &€ © ?@\\‘* O(g‘# & @* @ °&@& Finansal Risk Gostergeleri 2025 2025/2Q  2026/1Q 2026/2Q
X LYV%V BIST- 100 Relatif (%) (sag eksen) <@ Yatinm Harcamalari/Satiglar (%) 83 27 100 110
Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y Net isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay) 48 56 57
KLYPV Getiri (%) -1 -13 -16 -16 -12 Briit Borg/Ozkaynaklar (x) 2 2 1 1
BIST-100 Getiri (%) -1 -15 -13 -14 14 Net Borg/FAVOK (x) (Son 12 Ay) 6 1 8 7
KLYPV Relatif Getiri (%) 0 3 -4 -2 -23 Ozsermaye 13.296 11.837 16.202 18.186
Kaynak: Equity RT
Yasal Uyan

Burada yer alan bilgiler Kuzey Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligl kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértiglerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan bu igerik, genel anlamda bilgi vermeyi amaglamakta
olup; bu igerigin, musterilerin ve diger yatirrmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve goruslere dayanilarak yapilacak ileriye déniik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Kuzey Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.



