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ORGE Eneriji 1998 yilinda kurulmus olup, 2012 yilindan bu yana Borsa Istanbul’da islem gérmektedir.
Sirket sermayesinde Orhan Gilndiz'in payl %30,65, Nevhan Glndiz'in payl ise %17,07
oranindadir. Halka aciklik orani %52,28’i olan Sirket'in pay geri alim programi kapsaminda alinan
paylarin sermayeye orani %2,475'e ulasmistir. Ote yandan, giincel yabanci pay orani %18,5 iken,
%8,75’'lik pay Turkiye'deki sirketlerde énemli hisse yatirmlari olan EVLI Emerging Frontier Fund’a
aittir.

Is Modeli:

Sirket'in ana is modeli, yurt ici ve yurt disinda altyapi ve Ustyapi projelerine ydnelik elektrik taahhut
hizmetleri sunmaktir. Buna ek olarak Sirket, enerji kablolari ve cesitli elektrik malzemelerinin satigi
Uzerinden tamamlayici gelir yaratmaktadir. EV sarj istasyonlari ve Lixhium (mobil uygulama)
yatinmlarn da bulunmakla birlikte, s6z konusu is kollarinin finansallar lGzerindeki etkisi mevcut
durumda sinirhdir.

Yeni Is Alimlan ve Backlog (Bakiye Siparisler):

Sirket, yeni alinan isler tarafinda 2025 yilinda 1.007mn TL ile 2024'te kaydedilen 1.620mn TL'nin
belirgin sekilde gerisinde kalmistir. Ancak yilbasindan bugine alinan 1,54 milyar TL tutarindaki yeni
is hacmi, 2026'ya gulicli bir baslangig yapildigini géstermektedir.

Ote yandan backlog tarafi ise daha kuvvetli bir gériiniime isaret etmektedir. Nitekim projelerdeki
birim miktar ve birim fiyat artislan ile kur kaynakli deger artislarinin katkisiyla, 2024 yil sonunda
2.865mn TL olan backlog, 2025 yil sonunda 4.283mn TL'ye ylkselmistir.

Bakiye Siparisleri (mn TL)
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Kaynak: ORGE Yatinmci Sunumu

Devam Eden Projeler:

Sirket’in proje portféyd metro, havalimani, otel, hastane ve teknik yapilar segmentlerinde
yogunlasmaktadir. One ¢ikan projeler arasinda Mandarin Oriental Etiler, Umraniye-Atasehir-Géztepe
Metro, Pendik-Fevzi Cakmak Metro, Gimishane-Bayburt Havalimani, Bursa Emek-Sehir Hastanesi
Metro, TANAP Dynamic UPS, Altunizade-Bosna Bulvari Metro ve Bodrum Hillside yer almaktadir. S6z
konusu projelerin tamamlanma tarihleri agirlikli olarak 2026-2027 dénemine yayilmaktadir. Proje
sOzlesmelerinin yaklasik yarisinin TL, diger yarisinin ise yabanci para cinsinden olmasi dogal bir hedge
mekanizmasi yaratarak kur riskini sinirlamaktadir. Ayrica, devam eden projelerdeki multifaz yapi da
toplantida birden fazla kez vurgulanmis olup, bu yapi sirketin mevcut islerde kapsam blyltme
potansiyeli olusturmaktadir.




Isletme Sermayesi:

Sunumda yer alan verilere goére Sirket'in isletme sermayesi 2024/12 dénemindeki 3,6 milyar TL
seviyesinden 2025/12 déneminde 4,5 milyar TL'ye yiikselmistir. Ote yandan, Sirket satin almalarin
cogunlukla 90 glin vadeli yapildigini, projelere bagl olarak %20 - %50 araliginda avans tahsil
edilebildigini ve stzlesmelere 6deme takvimlerinin de eklendigini belirtmistir. Bu cercevede, yeni is
alimlarindaki ivmeye ragmen isletme sermayesi kaynakl ilave borglanma ihtiyacinin olusmasinin
beklenmedigi ifade edilmistir.

Sirket toplantida fiili calisan sayisinin 700’e yaklastidini, calisan devir hizinin %25 ile sektér
ortalamasinin altinda seyrettigini ve Sirket'in ayni anda 15-16 projeyi yiritebilecek kapasiteye sahip
oldugunu ifade etmistir. Ayrica Sirket, Uicret politikasi agisindan sektorde st bantta konumlandigini
vurgulayarak nitelikli is gliciine erisim konusunda sorun yasamadigini belirtmistir.

Finansal Goriiniim:

Sirket’in satis gelirleri, 2025 yilinda bir énceki yila gére %22 daralarak 3,5 milyar TL'ye gerilemistir.
Brit kar, ayni dénemde %29 disusle 1,9 milyar TL olarak gergeklesirken, brit kar marji %53,1
seviyesinde olusmustur. FAVOK ise 2,5mr TL'den 1,7mr TL’ye gerilemis, buna bagh olarak FAVOK
marji %49,4 seviyesinde gerceklesmistir. Marjlar tarafinda, brit kar marji yillik bazda yaklasik 5
puan, FAVOK mariji ise yaklasik 6 puan daralmistir. Sirket’in 2025 yil sonu itibariyla 267mn TL nakit
ve nakit benzeri bulunurken, toplam finansal borglar sinirli seviyededir. Nitekim Sirket, 2025/12
tarihli finansal rapora goére 204mn TL net nakit pozisyonu tasimaktadir. Son olarak Sirket, 2025 yilini
onceki yila gére %34 dislisle 593mn TL net dénem karn ile tamamlamistir. Sirket, 3 Nisan 2026
itibariyla 9,9x F/K ve 3,3x FD/FAVOK ile islem gérmektedir.

Beklentiler:

Sirket, artan belirsizlikler nedeniyle 2025 yilinin son geyredinden itibaren sayisal ve oransal hedef
paylasimini sonlandirma karari almistir. Buna karsin yénetim, operasyonel ve finansal blylime
beklentisini korudugunu, 2025 son geyrekten itibaren yeni is aliminda belirgin toparlanma basladigini
ve bu goriinimin 2026 yilina iliskin beklentileri destekledigini vurgulamistir.
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Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel

gorislerine dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 3


mailto:arastirma@ziraatyatirim.com.tr
mailto:info@ziraatyatirim.com.tr
mailto:info@ziraatyatirim.com.tr

