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Getiri (TL)

Getiri ($)

Getiri (XU100-Rolatif)
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Ceyreklik
Yillik

Brut Kar Mariji (Y%)
Brut Kar Marji (C%)

FAVOK Marji (Y%)
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Net Kar Mariji (Y%)
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Net Bor¢ (mln TL)

isletme Sermayesi (mln TL)
Cari Oran

Serbest Nakit Akimi (mln TL)

Net Finansman Gideri/Satislar
Brut Kar Buytme (Y%)
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Enerjisa Enerji — ENJSA - Olumlu

Zamandan yararlanma ve yatirim strdurulebilirligi

Enerjisa Enerji, 2026 1.ceyrekte 3,13 milyar TL net kar(2025/03:970
milyon TL net zarar) ile tahminlerimize paralel sonu¢ paylasti. (Piyasa
Beklentisi:2,2 milyar TL/Pusula Yatirnm:2,9 milyar TL). Sirket 6zelinde
TFRS tipi net kar degil baz alinan net kara bakilmaktadir.

Varlik tabani buyiimeye devam ediyor. Tirkiye'de siiregelen yatirim
kompozisyonunun surdurilebilir ortamiyla birlikte elektrik dagitim
tarafinda varlik tabanini net nette blyUtebilen sirketlerin karhlik odakli
beceriyle faaliyetlerini stirdirdigini gézlemliyoruz. Orta ve uzun vadede
karhlik odaginin dezenflasyon egilimi ister canli kalsin isterse asagi
yonli hareket etsin varlik tabani beklentilerin iizerinde buyuyecegini
degerlerlendiriyoruz.

2026 yilinin ilk ceyredginde hasilat 55,1 milyar TL seviyesinde
gerceklesirken satislarin maliyeti 6nceki yilin ayni dénemine gore %13
azalarak 37,6 milyar TL'ye gerilemistir. Sirketin regliile tarifelerdeki
fiyatlama glici ve elektrik alim maliyetlerindeki opitimizasyon alanina
parantez agmak gerekirse hasilatin yillik bazda %7 oraninda daraldigi bir
ortamda maliyetlerin daha hizli asagi cekilmesi, brit karin 16,2 milyar
TL'den 17,4 milyar TL'ye ylikselmesine olanak saglamistir.

Segment bazl analizde, dagitim segmenti 8,97 milyar TL faaliyet kari
ile operasyonel karliigin merkezinde kalmaya devam ettigini
soyleyebiliriz. Perakende segmenti 2,03 milyar TL faaliyet karn ile bu
performansi desteklerken, musteri ¢éziimleri segmenti 377 milyon TL
faaliyet kari Uretse de ilgili segmentin 581 Milyon TL net dénem zarari
kaydetmis olmasi, bu alanin heniiz alt satir lizerinde bir baski unsuru
oldugunu hatirlatmakta fayda olacaktir.

2026-2030 donemi icin belirlenen yeni tarife parametreleri,
onumizdeki 5 yilin karlihik cercevesini cizecektir. Sirketin yiiksek
yatinm harcamasi stratejisi, yeni tarife donemine daha genis bir varlik
tabaniyla girme ve bdylece AOSM getirisini maksimize etme amaci

tasimaktadir.

ENJSA nezdinde finansallarn kisa vadede olumlu bulmakla birlikte orta
ve vadede Dbeklentilerini tutturarak karlihlk becerisini
surdrilebilir hale getirecegini degerlendiriyoruz.

uzun

www.pusulayatirim.com.tr



P U S U LA ENJSA 2026 1. Ceyrek Degerlendirmesi
I RI M

5 Mayis 2026 Sali
YAT

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 yatirnmcilar 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 yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi 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 olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic 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.
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