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Kapamis Fiyati - TL 124.00
Oneri -
Hedef Fiyat - TL -
Onceki Hedef Fiyat - TL -
Getiri Potansiyeli - % -
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 146,453
Firma Degeri - Milyon TL 216,542
Hacim - Milyon TL 367
Halka Aciklik - % 20.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/3  2025/3  2026/3
Hasilat - Milyon TL 47,649 59,709 55,104
Brit K&r- Milyon TL 13,249 16,268 17,452
FAVOK - Milyon TL 10,122 12,015 12,650
Net K&r - Milyon TL -3,809 -970 1,080
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/3  2025/3  2026/3
Hasilat - Milyon TL 47,649 59,709 55,104
Brit K&r- Milyon TL 13,249 16,268 17,452
FAVOK - Milyon TL 10,122 12,015 12,650
Net K&r - Milyon TL -3,809 -970 1,080
Carpanlar 2024/3  2025/3  2026/3
F/K (%) 1331 0.00 2590
FD/FAVOK (x) 3.27 275 4.68
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Enerjisa Enerji A.S.

05.05.2026 tarihinde Enerjisa Enerji A.S. 2026 yili birinci geyrek finansal
sonuglarina dair analist toplantisi gerceklestirdi.

Enerjisa Enerji'nin 1¢26 déneminde faaliyet gelirlerindeki artista dagitim is kolunda
artan yatinmlarin finansal getirileri belirleyici olmustur. Dagitim segmenti 15,5
milyar TL faaliyet geliri yaratarak toplam faaliyet gelirlerinin %86’sini olusturmustur.
Segmentte finansal gelirler, 5. Uygulama Donemi igin agiklanan iyilestirilmis
WACC’nin 2025 yilina iliskin telafi etkisi, artan sebeke vyatirimlar ve ylksek
enflasyon ortaminin katkisiyla yillik bazda %23 artisla 7,6 milyar TUye yukselmistir.
Yatirim harcamalari geri odemeleri ise iyilestirilmis yatinm harcamalari tavani,
blylyen duzenlenmis varlik tabani, endeksleme etkisi ve EPDK geri 6deme
metodolojisindeki degisiklik sayesinde %27 artisla 6,6 milyar TL seviyesine

ulasmistir.

Perakende satis is kolunun faaliyet gelirlerine katkisi 1C26’'da %11 seviyesinde
gerceklesmistir. Reglle piyasa brut kari, satis hacmindeki dislis ve reel olarak
gerileyen enerji maliyetlerinin etkisiyle yillik bazda %24 azalarak 2,0 milyar Tlye
gerilemistir. Son Kaynak Tedarik Limiti glincellemesinin etkisiyle diizenlemeye tabi
piyasadaki satis hacmi 8,5 TWh'den 7,8 TWh'ye diserken, serbest piyasa satis
hacmi 4,0 TWh’den 4,4 TWh'ye yikselmistir.

Musteri CoézUmleri is kolunda ise brit kar, mevcut projelerin tamamlanma
dongusunin katkisiyla reel olarak 123 milyon TL artarak 2,2 milyar TL seviyesine
yukselmistir.  Faaliyet gelirleri, ticari alacaklardan kaynaklanan reeskont
giderlerindeki artisin etkisiyle 1,1 milyar TlUden 0,4 milyar Tlye gerilemistir.
Tamamlanan glines enerjisi projeleriyle birlikte toplam kurulu gic 146,4 MWp

seviyesine ulasmistir.

Sirketin Baz Alinan Net Kar 1C26’da yillik bazda %80 artisla 3,1 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir. Bu artista faaliyet gelirlerindeki biyimenin yani sira,
ortalama finansman oraninin %45,4’ten %35,4’e gerilemesiyle net faiz giderlerinin
1,2 milyar TL azalmasi ve parasal kaybin 0,7 milyar TL daha disik gerceklesmesi
etkili olmustur. Dénem sonunda ekonomik net bor¢ 84,6 milyar TL, finansal net

borg ise 68,9 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir.

Sirket yonetimi, dagitim tarafinda artan yatirm programi ve buylyen varlik
tabaninin faaliyet gelirlerini desteklemeye devam ettigini belirtirken, ylksek
enflasyonun personel ile malzeme ve tedarik giderleri Gzerinde baski yarattigini da
vurgulamigtir. Serbest nakit akigi tarafinda ise yillik bazda iyilesme gorilmus olup,
bu iyilesmede yatirim harcamalarinin zamanlamasi ve tarife kaynakh nakit etkisi
belirleyici olmustur.

Sirket, 2026 gdériniminde herhangi bir degisiklige gitmeyerek yil sonu hedeflerini
korumustur. Buna gore 2026 yilinda faaliyet gelirlerinin 75-80 milyar TL, baz alinan
net karin 11-13 milyar TL, yatirimlarin 30-35 milyar TL ve diizenlemeye tabi varlik

tabaninin 110-120 milyar TL seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir.

Genel cercevede degerlendirildiginde, Enerjisa Enerji'nin 1¢26 performansinda
dagitim segmentindeki guglu gelir Uretimi, iyilesen finansman giderleri ve baz
alinan net kardaki kuvvetli artis 6ne g¢ikmaktadir. Perakende segmentindeki
regllasyon ve hacim kaynakli baskiya ragmen, dagitim is kolundaki biylime ve
serbest nakit akisindaki toparlanma sirketin yil geneline iliskin beklentilerini

korumasini desteklemektedir.
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Aktifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Ddnen Varliklar 72.850 73.477 62.296 89.320 43% 34%
Nakit ve Benzerleri 9.539 4,599 11.181 19.401 74% 7%
Ticari Alacaklar 32.348 37.584 25.067 34.848 39% 13%
Stoklar 5.248 3.907 3.611 6.497 80% 2%
Duran Varliklar 151.242 189.076 129.738 175.536 35% 66%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varliklar 12.911 15.060 11.028 15.376 39% 6%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 55.434 63.238 50.208 62.218 24% 23%
Toplam Varliklar (Aktifler) 224.092 262.553 192.034 264.857 38% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 78.148 93.071 70.053 96.357 38% 36%
Kisa Vadeli Borglanmalar 7.613 12.690 4.384 12.949 195% 5%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 20.038 23.481 26.958 28.249 5% 11%
Ticari Borglar 27.099 31.162 16.127 24.452 52% 9%
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler 56.312 64.099 44.010 67.771 54% 26%
Uzun Vadeli Borglanmalar 34.013 38.102 29.113 47.380 63% 18%
Toplam Yukimliiliikler 134.460 157.170 114.063 164.128 44% 62%
Toplam Ozkaynaklar 89.632 105.384 77.971 100.729 29% 38%
Odenmis Sermaye 1.181 1.181 1.181 1.181 0% 0%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 29.406 33.767 25.803 31.257 21% 12%
Net Dénem Kari veya Zarari 445 3.171 -970 1.080 - 0%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 224.092 262.553 192.034 264.857 38% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03
mm Aktifler (Mn TL) Aktif Bilyiime mm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biyime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biyime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Net Satiglar 163.176 233.065 59.709 55.104 -8% 100%
Satiglarin Maliyeti 121.549 173.559 43.441 37.651 -13% 68%
Briit Kar (Zarar) 41.627 59.506 16.268 17.452 7% 32%
Faaliyet Giderleri 15.277 22.594 6.129 6.797 11% 12%
Genel Yonetim Giderleri 15.277 22.594 6.129 6.797 11% 12%
Pazarlama Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 26.349 36.912 10.138 10.655 5% 19%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 6.388 8.408 2.735 2.217 -19% 4%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 4.926 7.473 1.322 2.536 92% 5%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 27.811 37.848 11.551 10.336 -11% 19%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 30.941 43.277 12.015 12.650 5% 23%
Finansman Gelirleri 2.345 2.926 1.198 1.114 -7% 2%
Finansman Giderleri 22.132 30.045 8.683 7.432 -14% 13%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 4923 5.848 2.516 3.194 27% 6%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 445 3.171 -970 1.080 - 2%
Net Satislar ve Net Satis Biyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03
Likidite Oranlan
Nakit Oran 12,2 4,9 16,0 20,1
Cari Oran 0,9 0,8 0,9 0,9
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Stresi (Giin) 9,6 9,2 7,5 11,1
Alacak Devir Suresi (Gin) 43,5 48,2 33,7 53,1
Ticari Borg Devir Suresi (Giin) 48,0 60,1 23,8 44,1
Nakit Dondirme Suresi (Glin) 5,2 -2,7 17,5 20,0
Finansal Yapi Oranlan
Ddnen Varliklar / Aktifler 32,5 28,0 32,4 33,7
Duran Varlklar / Aktifler 67,5 72,0 67,6 66,3
Toplam Borg / Aktifler 60,0 59,9 59,4 62,0
Toplam Borg / Ozsermaye 150,0 149,1 146,3 162,9
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 18.057,8 15.882,5 10.228,1 13.745,1
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 42,2 36,7 23,9 31,3
Net Borg (Milyon TL) 53.109,1 70.736,9 50.171,1 70.089,3
Net Borg / FAVOK (Yillik) 1,2 1,6 1,2 1,6
ihracat Orani (%) - - - -
Karlihk Oranlan
Aktif Karlihig 0,2 1,3 -0,6 0,5
Aktif Karlihgr (Yilhk) -0,2 1,3 -2,1 2,3
Ozsermaye Karlligi 0,6 3,1 -1,4 1,2
Ozsermaye Karhligi (Yillik) -0,4 3,1 -5,0 58
Esas Faaliyet Kar Mariji 16,1 15,8 17,0 19,3
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 15,5 15,8 13,8 16,4
FAVOK Mariji 19,0 18,6 20,1 23,0
FAVOK Marji (Yillik) 18,2 18,6 16,4 19,2
Net Kar Mariji 0,3 1,4 -1,6 2,0
Net Kar Marji (Yilhk) -0,1 1,4 -1,3 2,3

Net Bor¢ (Mn TL)

Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
Degerleme Oranlari Karhlik Oranlan
§ P.lyasa Deftef FD/ FD/ Esas Faaliyet FAVOK Net Ozser.  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marii Marii Kar Karlilig Karllik Yillik (Mn Ceyrek (Mn  Yilhk (Mn  Ceyrek (Mn
L) (TL) satis ] " Marji & L) TL) L) )
ENJSA 146.452,55 85,29 1,45 28,05 4,93 0,95 16% 19% 2% 1% 0% 43913 12.650 5.221 1.080
MAGEN 182.605,00 0,00 14,13 - 372,52 135,68 - - - - - - - - -
AKSEN 105.403,77 0,00 1,77 28,86 12,73 3,62 - - - - - - - - -
ENERY 80.730,00 0,00 1,5517,19 13,22 2,39 - - - - - - - - -
CWENE 38.602,78 14,94 2,40 14,95 13,46 2,68 15% 20% 15% 6% 3% 3.466 949 2.582 738
CANTE 17.300,00 0,00 0,62 - 8,07 2,84 - - - - - - - - -
LYDYE 30.138,92 1.734,23 9,19 31,10 1.639,97 588,52 -51% 36% 1.894% -23%  -19% 18 1 969 -614
IZENR 25.024,00 7,40 1,38 45,19 14,54 2,98 13% 20% 7% -4% -3% 1.744 178 554 -565
AKFYE 27.745,59 0,00 0,50 14,23 12,04 6,62 - - - - - - - - -
ODAS 9.576,00 0,00 0,62 20,50 3,12 1,13 - - - - - - - - -
Enerji Ort. 1,68 20,04 10,19 1,07 6% 10% 5% 9% 2% - - - -
Xu100 1,41 16,54 10,30 1,23 58% 10,2% 52% 10,2% - - - - -
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.
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Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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