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S A Lm0 EnerjiSA Enerji - Olumlu
Piyasa Degeri (mlIn TL) 124.839
Piyasa Degeri (min $) 2.850 Ertelenmis vergi geliri katkisi ve iddiali beklentiler
F/K 39,37 B
FD/FAVOK 4,37 EnerjiSA, 2025 4.ceyrekte 62,8 milyar TL hasilat, 11 milyar TL FAVOK ve
PD/DD 1,30 2,71 milyar TL net kar ile piyasa beklentilerinin Gizerinde sonug paylasti.
Hisse Sayisi (min lot) 1.181 (Piyasa Beklentisi:60 milyar TL hasilat, 9,8 milyar TL FAVOK ve 300
FDPO (%) 19.99 milyon TL net kar/Pusula Yatinm:61 milyar TL hasilat,9,94 milyar TL

FAVOK, 542 milyon TL net kar)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 236

Gelir cercevesi dengeli seyrediyor. Perakende ortami ve cerceve

130,00 16.500,00 bakimindan 4. ceyrekte %2,52 diistsle 62,8 milyar TL; 2025 yilinda %7
110,00 14.50000  diisiisle 233,07 milyar TL oldu. Ozellikle perakende cercevede istenen
90,00 12.500,00 gelir Uretiminin olmamasi ve siibvansiyon faktoriiniin etkili olmaya

70,00 10.500,00 devam etmesi gelir tiretimini tam olarak yansitmiyor.
>0.00 A O 8.500,00 Yaghliktan kurtulan portféy karliliklara katki saghyor. Ozellikle yeni
2 8 & & 8 = 82 B yatirnm istahinin devami ve sektdr yapisi geregi “yatinm yaptikca para
§ § § § § § § § kazan” faktorliyle birlikte maliyetlerde azalis surlyor. Briit karda bu
e ¢ © cercevede 4. ceyrekte %6,35 artisla 16,07 milyar TL; 2025 yilinda %6
ENJSA XU100 artisla 59,51 milyar TL oldu. Marjlar tarafinda 311 baz puan artigla %25,53

olurken %25 iizeri kaliciligini 6nemsiyoruz.

ORTAKLIK YAPISI % Faaliyet gelirleri biiylimeye devam ediyor. Sirketin faaliyet gelirleri 2025

SAHOL yilinda %8,2 artisla 58,29 milyar TL olurken 52-57 milyar TL beklentisinin
E.ON INT izerinde gerceklesme saglandi. Operasyonel karlilik anlaminda FAVOK, 4.
Diger ceyrekte %4,13 artigsla 11 milyar TL olurken 2025 yilinda %6 artigla 43,28
milyar TL oldu. Marj tarafinda ise 217 baz puan artigsla %18,57 olurken

ENJSA GUNLUK ~ AYLIK 12AYLIK %18 Uzeri kalicihgini takip edecegiz.

Getiri (TL) -1,58 0,86 90,96

Getiri () -1,58 -0,20 58,55 Ertelenmis vergi geliri net kara katki yapti. Beklentiler VUK-TFRS'den

Getiri (XU100-Rolatif) 1,12 2,87 52,78 olumsuz etkilenme yoniinde iken amortismanlara yapilan diizenleme
cercevesinde ertelenmis vergi geliri net kara gozle gordilir katki yapti. Bu

Ceyreklik 2025/09 2025/12 dogrultuda net kar yillikta gecen seneye kiyasla pozitife gecti. Baz alinan

Yillik 2024/12 2025/12 net kar ise %72,6 artigla 9,55 milyar TL oldu. 9,5 milyar TL ile beklentilere

Briit Kar Marji (Y%) 23,31 25,58 tam paralel gerceklesti.

Brat Kar Marji (C%) 24,83 25,53 2026 beklentileri gayet iddiali:

FAVOK Marji (Y%) 16,40 18,57 . . .

FAVOK Marji (C%) 16,70 17,65 e 75-80 milyar TL faaliyet geliri

Net Kar Marji (Y%) 255 136 e 11-13 milyar TL baz alinan net kar

Net Kar Marji (C%) 1,22 3,90 * 30-35 milyar TL yatinm

Net Bor¢ (mIn TL) 59.326,57 64.282,94 e 110-120 milyar TL diizenlemeye tabi varlik tabani hedefliyor.

isletme Sermayesi (min TL) 6.242,20 12.418,39 Gorece iddiali hedefler olsa da orta bandina yakinsayan hedef

Cari Oran 0,76 0,79 tutturmalan takip edilebilir.

Serbest Nakit Akimi (min TL) ERRPYERY 15.761,53
Net Finansman
Gideri/Satislar 10,63 11,64

ENJSA nezdinde finansallari olumlu bulmakla birlikte yiiksek bor¢luluk
ortami yatinm cercevesi olarak dikkate alinmasi gerektigini belirtmek

Briit Kar Biiyiime (Y%) 3,79 6,36 isteriz. Gergeklestirecegi webinarin ardindan ilave
Briit Kar Bilyime (C%) 93,78 6,36 degerlendirmelerimize yer verecegiz.

FAVOK Biiytime (Y%) 63,00 5,80

FAVOK Biyiime (C%) 2,19 4,36

Net Kar Buytime (Y%) 0,00 0,00

Net Kar Buyliime (C%) 0,00 0,00
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt 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,
karsiiginda 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 yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin 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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