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05.05.2026 tarihinde Enerjisa Enerji A.Ş. 2026 yılı birinci çeyrek finansal
sonuçlarına dair analist toplantısı gerçekleştirdi.

Enerjisa Enerji’nin 1Ç26 döneminde faaliyet gelirlerindeki artışta dağıtım iş kolunda

artan yatırımların finansal getirileri belirleyici olmuştur. Dağıtım segmenti 15,5

milyar TL faaliyet geliri yaratarak toplam faaliyet gelirlerinin %86’sını oluşturmuştur.

Segmentte finansal gelirler, 5. Uygulama Dönemi için açıklanan iyileştirilmiş

WACC’nin 2025 yılına ilişkin telafi etkisi, artan şebeke yatırımları ve yüksek

enflasyon ortamının katkısıyla yıllık bazda %23 artışla 7,6 milyar TL’ye yükselmiştir.

Yatırım harcamaları geri ödemeleri ise iyileştirilmiş yatırım harcamaları tavanı,

büyüyen düzenlenmiş varlık tabanı, endeksleme etkisi ve EPDK geri ödeme

metodolojisindeki değişiklik sayesinde %27 artışla 6,6 milyar TL seviyesine

ulaşmıştır.

Perakende satış iş kolunun faaliyet gelirlerine katkısı 1Ç26’da %11 seviyesinde

gerçekleşmiştir. Regüle piyasa brüt kârı, satış hacmindeki düşüş ve reel olarak

gerileyen enerji maliyetlerinin etkisiyle yıllık bazda %24 azalarak 2,0 milyar TL’ye

gerilemiştir. Son Kaynak Tedarik Limiti güncellemesinin etkisiyle düzenlemeye tabi

piyasadaki satış hacmi 8,5 TWh’den 7,8 TWh’ye düşerken, serbest piyasa satış

hacmi 4,0 TWh’den 4,4 TWh’ye yükselmiştir.

Müşteri Çözümleri iş kolunda ise brüt kâr, mevcut projelerin tamamlanma

döngüsünün katkısıyla reel olarak 123 milyon TL artarak 2,2 milyar TL seviyesine

yükselmiştir. Faaliyet gelirleri, ticari alacaklardan kaynaklanan reeskont

giderlerindeki artışın etkisiyle 1,1 milyar TL’den 0,4 milyar TL’ye gerilemiştir.

Tamamlanan güneş enerjisi projeleriyle birlikte toplam kurulu güç 146,4 MWp

seviyesine ulaşmıştır.

Şirketin Baz Alınan Net Kârı 1Ç26’da yıllık bazda %80 artışla 3,1 milyar TL

seviyesinde gerçekleşmiştir. Bu artışta faaliyet gelirlerindeki büyümenin yanı sıra,

ortalama finansman oranının %45,4’ten %35,4’e gerilemesiyle net faiz giderlerinin

1,2 milyar TL azalması ve parasal kaybın 0,7 milyar TL daha düşük gerçekleşmesi

etkili olmuştur. Dönem sonunda ekonomik net borç 84,6 milyar TL, finansal net

borç ise 68,9 milyar TL seviyesinde gerçekleşmiştir.

Şirket yönetimi, dağıtım tarafında artan yatırım programı ve büyüyen varlık

tabanının faaliyet gelirlerini desteklemeye devam ettiğini belirtirken, yüksek

enflasyonun personel ile malzeme ve tedarik giderleri üzerinde baskı yarattığını da

vurgulamıştır. Serbest nakit akışı tarafında ise yıllık bazda iyileşme görülmüş olup,

bu iyileşmede yatırım harcamalarının zamanlaması ve tarife kaynaklı nakit etkisi

belirleyici olmuştur.

Şirket, 2026 görünümünde herhangi bir değişikliğe gitmeyerek yıl sonu hedeflerini

korumuştur. Buna göre 2026 yılında faaliyet gelirlerinin 75-80 milyar TL, baz alınan

net kârın 11-13 milyar TL, yatırımların 30-35 milyar TL ve düzenlemeye tabi varlık

tabanının 110-120milyar TL seviyesinde gerçekleşmesi beklenmektedir.

Genel çerçevede değerlendirildiğinde, Enerjisa Enerji’nin 1Ç26 performansında

dağıtım segmentindeki güçlü gelir üretimi, iyileşen finansman giderleri ve baz

alınan net kârdaki kuvvetli artış öne çıkmaktadır. Perakende segmentindeki

regülasyon ve hacim kaynaklı baskıya rağmen, dağıtım iş kolundaki büyüme ve

serbest nakit akışındaki toparlanma şirketin yıl geneline ilişkin beklentilerini

korumasını desteklemektedir.
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