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ENTRA 12 Mart 2026
ZayIf sonuglar, giclu hikaye Son Fiyat 10,59

Hedef Fiyat 18,70
IC Enterra, 4C25'te 657,48 milyon TL hasilat, 412,908 milyon TL Tavsive AL
FAVOK ve 1246 milyar TL net zarar ile beklentilerimize paralel : Yy .
hasilat ve FAVOK, beklentilerimizin altinda Net Zarar acikladl. Piyasa Degeri (milyon TL) 18.892

Piyasa Degeri (milyon USD) 428,29
Yenilenebilir Enerjinin Gretimdeki pay1 artmaya devam ediyor. F/K AD.
2025 yilinda Turkiye'de toplam elektrik Uretimi 362.992 GWh oldu. FD/FAVOK 9,94
Yenilenebilir enerji kaynaklarindan uretim ise 157.756 GWh olarak PD/DD 0,56
gergekleserek pastanin %44'0UnU olusturdu. HES'lerden Uretim Hisse Sayisi (milyon lot) 1.845
o6zelinde %0,28'lik artis, RES'lerden Uretim 6zelinde %8,97'lik artis, FDPO (%) 20.03
GES’lerden Uretim ozelinde ise %36,971lik artis kaydedildi. 2025 o . . . '
yilinda Turkiye'de toplam elektrik tiiketimi ise %3,82 artisla 361,2 GUnlUk Ort. Islem Hacmi (milyon TL) 139,50
GWh olarak gerceklesti.

FIYAT

Uretimde Erzin GES katkisi hissedilmeye bagladi.

IC Enterra, 4C25'te 4C24'e gbre %18 artis ile, 3C25’e gore ise %26,96
azalis ile 232.545 MWh elektrik Uretimi gerceklestirdi. HES'lerden
Uretim miktar1 193.643 MWh olurken, GES'lerden Uretim miktari
38.902 MWh olarak gergeklesti. 2025 yilini ise 2024'e goére %17'lik
artis ile 1.473.618 MWh elektrik tUretimi ile tamamladi. 2025 6zelinde
HES'lerden Uretim miktar 1.245.578 MWh, GES'lerden Uretim
miktari ise 228.040 MWh olarak gerceklesti.

PTF'in zayif seyri strlyor.

2025 6zelinde Piyasa Takas Fiyatl 2024'e gore %1,70 dususle 67,095
USD/MWh olarak gerceklesti. 2025 4. Ceyrekte ise Piyasa Takas
Fiyati %3,01 azalarak 67,89 USD/MWh oldu. PTF'in zayIf seyri ve
maliyetlerdeki artisin BrUt Zarara sebep oldugunu, genel yénetim
giderleri ve esas faaliyeti disi finansal giderlerin etkisiyle de Net
Zarar ile geyregin sonuglandigini gériyoruz.

Finansal giderler ve ertelenmis vergi gideri karlihg: baskiliyor.

4C25'te FAVOK, 4C24'e gbre %4,66 artarak, 3C25’e gére ise %31,03
azalarak 412,91 milyon TL olarak gerceklesti. FAVOK marji ise 4G24’e
gore %1,07,3C25’e gore ise %8,47 azalarak %62,80 olarak gergeklesti.
Net zarar ise finansal giderler ve ertelenmis vergi giderinin de
etkisiyle 1,246 milyar TL seviyesinde gerceklesti.

2026 yili tretim acgisindan oldukga glgli bir baslangi¢ yapti.

Sirket, Ozellikle hidroelektrik santrallerindeki gucglu Uretim
verileriyle birlikte 2026 yilinin 2 aylik déneminde, 2025 yilinin 2 aylk
dénemine goére %39,20'lik artis ile 222416 MWh Uretim
gergeklestirdi. 2026'nin ilk ¢eyregine olumlu yansimalarinin
olmasini bekliyoruz.

Genel olarak bakildiginda sonuglar KISMEN OLUMSUZ buluyoruz.
IC Enterra, 4C25'te beklentilere paralel hasilat ve FAVOK aciklarken,
finansal giderler ve ertelenmis verginin etkisiyle net =zarar
beklentilerin altinda gerceklesti. Piyasa Takas Fiyat'nin zayif seyri
ve maliyetlerdeki artis net zarari desteklerken, Uretimde Erzin
GES'in katkisi gérulmeye basladi. Sirket, yeni projeleriile portféyinu
2030 yilina kadar 488 MW'tan 1199 MW'a cikarmayi hedefliyor.
2026'ya guglu bir Uretim baslangici yaparak ilk 2 ayda 222.416 MWh
uretim gergeklestirdi; yatirm ve Uretim bUyuUmesi orta-uzun
vadede olumlu bir gérinim sunuyor. Hedef Fiyatimizi 18,70 TL,
tavsiyemizi AL olarak strdiriyoruz.

PERFORMANSI (%)

1AY 3AY 12 AY

BiSTIOO'E GORE

-5,97 -17,66 -17,61

Nominal (TL) -10,41 -0,38 8,62

Nominal (USD) -1,41 -3,63 -1,86

ORTAKLIK YAPISI (%)
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IC Enterra Yen. Enerji Sirket Kart:

160,00
Hisse Adi C Enterra Yen. Enerji
140,00
Sektor Enerji
Halka Agiklik Orani 20,0% 120,00
Kurulus Tarihi 11.03.2019 100,00
Yasi 7
Personel Sayist 206 8000
60,00
Fiyat & Getiri
Kapanis Fiyati 10,59 4000
Ginlik Getiri 0,95 2000
Haftalik Getiri 6,22
- 0,00
Ay e _ O S S S S S A S R
Goreceli Getiri 0,76 06’ \\g“‘ 0'6’ \}9 \,\9 09*’ Q& x’"x ¢$’ Q’}} ’&9’” \:\,6" \}9”’
Yilk En Diisiik - En Yiiksek 008-014
Yillk Ortalama Fiyat 10,77 ENTRA == xu100
Ozet Bilanco Ozet Bilanco
Dénen Varliklar 1444 1552 -6,92 Net Sauslar 4.206 3.400 4.021 23,69 4,59
Nakit ve Benzerleri 769 894 -14,06  Yurt ici Satiglar 0 0 0 ad ad
Stoklar 0 0ad Yurt Disi Satiglar 0 0 0 ad ad
Ticari Alacaklar 259 229 13,03 Diger Satiglar 0 0 0 ad ad
Duran Varliklar 50216 43308 15,95 Satislarin Maliyeti 2.944 2.160 3.060 36,26 -3,81
Maddi Duran Varliklar 47.775 40.721 17,32 iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 293 282 3,82 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad
Aktifler 51661 44.860 15,16 Briit Kar 1.262 1.240 961 1,78 31,33
Kisa Vadeli Yikimlilikler 5.772 4.025 43,39 Faaliyet Giderleri 305 205 336 48,83 -9,19
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 10.694 10.143 5,44 Esas Faaliyet Kari 957 1.035 625 -7,53 53,10
Toplam Borg 16.466 14.168 16,22 Amortisman 2.149 1.546 2246 39,03 -4,32
Net Borg 11.342 10.868 4,36 FAVOK 3.106 2.580 0 20,36 ad
Sermaye 1.845 1.845 0,00 Vergi Oncesi Kar -854 -306 2.489 -178,90 -134,30
Ozkaynaklar 35.195 30.692 14,67 Ana Ortaklik Net Kar -1.819 -549 2574 -231,15 -170,66
-~
o [ [ owe [ e
Likidite
Cari Oran 025 039 0,14 0%
Likit Oran 021 033 -0,12 1500
Degerleme 10,00
FIK 0,00 0,00 0,00
5,00
PD/DD 0,56 0,66 -0,11
FD/FAVOK 9,94 10,12 018 000 o
Karhilik R L R L R
TR NPT PSP EE QT F QS
Ozsermaye Karlihg -538 -1,89 349 V0 PT DT O AT DT P T T DT P A PP T T
Aktif Karlilik -3,57 -1,27 22,31 /K w5 Yillik Medyan
Brit Kar Marji 30,00 36,46 -6,46
Net Kar Mariji -43,24 -16,15 -27,09 PD/DD
FAVOK Mariji 73,84 75,89 2205 5
Biiyiime 100
Net Kar Biiyiime 0,00 0,00 0,00
. 0,80 M
FAVOK Biiyiime 818 874 056 e L
Ozsermaye Biiyiime 876 11,94 3,18 0'40 -~ TN
Aktif Biiytime 3,13 7,05 392
0,20
Faaliyet Etkinligi T3 333 335858855888 58888¢%8%¢
&8 8§ 88§88 8 88 8 s 38 s 8885 858 88
Stok Devir Hizi 49.895.86 50618,10 72224 PRI S R T T T T T T R S S B T R S R
S 8 8§ & 9 =% 988 53 3 s 98 S 3 5 = = 3 53
Alacak Devir Hizi 15,37 14,88 0,49 AaR
Ticari Borg Devir Hizi 9,73 11,39 -1,66 PD/DD 5 Villik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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