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Enerjisa Enerji, 2C26'da ana ortaklik payina diisen 1,59 milyar TL net kar
aciklayarak 1,47 milyar TL seviyesindeki piyasa beklentisini asti. Net kar
yillik bazda %135,0 artarken, net kar marji %1,1'den %2,7'ye yikseldi.
Vergi 6ncesi kar yillik bazda %88,0 artisla 3,68 milyar TL olurken, efektif
vergi orani %65,4'ten %56,7'ye geriledi. 1Y26 net kari 2,75 milyar TL ile
1Y25'teki 361 milyon TL zarara gére pozitife dondi. Net parasal pozisyon
kaybr ise 702 milyon TL'den 1,34 milyar TL'ye bulyludld. Temettu
politikasina esas alinan baz alinan net kar ilk yarida %52,3 artisla 6,36
milyar TL olurken, bu tutara 2,75 milyar TL'lik raporlanan kéarin (izerine
eklenen 3,62 milyar TLlik yeniden dederleme etkisiyle ulasildi.
Dolayisiyla karliliktaki toparlanma operasyonel taraftan ziyade yeniden
dederleme ve finansman kalemlerinden beslendi.

Sirket, 2G26'da 58,11 milyar TL satis geliri elde ederek 60,99 milyar TL
seviyesindeki piyasa beklentisinin %4,7 altinda kaldi. Hasilat yillik bazda
%6,2, ceyreklik bazda ise %1,4 geriledi; 1Y26 hasilati 117,08 milyar TL
ile 1Y25’e gore %7,0 azaldi. Buna karsin brit kar yillik bazda %3,1 artisla
17,98 milyar TL olurken, brit kar marji %28,2'den %30,9'a ylkseldi.
Satis maliyetlerinin ciroya orani %71,8'den %69,1’e indi. Ciro tarafindaki
daralmanin arkasinda Son Kaynak Tedarik Tarifesi’'ndeki disusle birlikte
kitle segmenti musterilerinin serbest piyasaya kaymasi yer aldi; regile
segment hacmi ilk yarida 15,1 TWh'’den 13,9 TWh'ye inerken serbest
segment 8,0 TWh'den 8,5 TWh'ye cikti.

FAVOK, 2C26'da 13,67 milyar TL ile 14,64 milyar TL seviyesindeki piyasa
beklentisinin %6,6 altinda gergeklesti. FAVOK yillk bazda %5,5,
ceyreklik bazda %1,0 artarken, FAVOK marji %20,9'dan %23,5'e
genisledi; faaliyet kari ise 13,03 milyar TL ile yillik bazda %16,0 artt.
Ancak bu artisin yaklasik %72'si, net diger faaliyet gelirinin 81 milyon
TL'den 1,37 milyar TL'ye ylikselmesinden kaynaklandi. Faaliyet giderleri
6,31 milyar TL ile yatay kalsa da (+%0,4) hasilattaki daralma nedeniyle
gider/ciro orani 72 baz puan ylkselerek %10,9'a cikti. Sirketin
operasyonel performans gostergesi olarak esas aldigi faaliyet gelirleri ise
ilk yarida 38,79 milyar TL'ye ulasarak reel bazda %9,1 blyudd; bu
tutarin 34,1 milyar TL'si dagitim is kolundan gelirken, Misteri Céztimleri
is kolu 1,59 milyar TL negatif katki Uretti. Borgluluk ve hizlanan yatirim
programi bilango tarafinda 6ne gikan baslklar oldu.

Sirketin toplam finansal borcu 93,15 milyar TL, nakit ve nakit benzerleri
ise 12,18 milyar TL olurken, dider finansal yukumluliklerle birlikte net
borg 81,85 milyar TL'ye ulasti; bu tutar 1C26 sonuna gore %9,1, 2025
yil sonuna gbre %8,1 yiiksektir. Son on iki aylik FAVOK’e gére net borg
garpani 1,08x'ten 1,83x’e yikselirken, tarife kaynakli kalemleri de igeren
ekonomik net borg 78,22 milyar TL'den 98,42 milyar TL'ye ulasti.
Ortalama borglanma maliyetinin %46,9'dan %38,0’e gerilemesi net
finansman giderini ilk yarida %10,9 azaltarak 14,78 milyar TL'ye indirdi;
bor¢ kompozisyonunda tahvillerin payl %33’ten %55’%e cikti. Ilk yari
yatinrm harcamalarinin 3,64 milyar TL'den 8,29 milyar TL'ye sigramasi
ise serbest nakit akisini eksi 7,51 milyar TL'ye tasidi.

Degerlendirme

Enerjisa Enerji, ikinci ceyrekte satis geliri ve FAVOK tarafinda piyasa
beklentilerinin altinda, net kér tarafinda ise beklentinin (izerinde sonuglar
acikladi. Marjlardaki genisleme, ortalama borglanma maliyetindeki 890
baz puanlik gerileme ve varlik tabaninin %41 artisla 105,76 milyar TL’ye
ulasmasi dénemin olumlu tarafini olusturdu. Buna karsilik kérliliktaki
iyilesmenin adirlikli olarak finansman gideri ve yeniden dederleme
kalemlerinden beslenmesi ile ekonomik net borgtaki yiikselis izlenmesi
gereken unsurlar oldu. Sirketin 2026 hedeflerini yukari yénli
glncellemesi ise ikinci yar1 gorinimiini destekledi.
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Piyasa Bilgileri 10.08.2026
Sektor Elektrik Gaz ;5
Kapanis (TL) 113,10
Piyasa Degeri (mn TL) 133.579
Halka Agik Piy. Deg. (mn TL) 26.716
Bugunki Sermaye (bin TL) 1.181.069
Halka Agik Sermaye (bin TL) 236.214
Halka Agiklik Orani 20%
Relatif Performans o/
(BIST-100'e Gére) °
1 Aylik 12,76
3 Aylik 2,36
Yilbasina goére 6,41
Son 1 Yl 44,33

Piyasa Carpanlar

F/K 21,28
PD/DD 1,23
FD/FAVOK 4,82
Bilango Ozeti (bin TL) 2026/6
Aktif Toplami 277.069.160
Net Borg 81.850.345
Net Satiglar 117.082.086
FAVOK 27.211.973
Net Kar/Zarar 2.745.725
Performans
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Ozet Gelir Tablosu - Geyreksel

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Net Satiglar 58.113.566 61.942.122 -6,2 58.968.148 -1,4
Brit satis kari 17.981.656 17.443.969 31 18.676.224 -3,7
Faaliyet Giderleri 6.314.343 6.287.297 0,4 7.273.815 -13,2
Finansal Gelir/Gider -8.020.704 -8.580.041 a.d. -6.761.051 a.d.
Esas Faaliyet Kan 13.033.871 11.237.188 16,0 11.060.451 17,8
FAVOK 13.674.616 12.958.261 5,5 13.537.285 1,0
Ana Ortaklik Net Kar 1.590.347 676.735 135,0 1.155.372 37,6
Oranlar 2C26 2¢25 L'::;k 1C26 Fark (puan)
Briit Kar Marji (%) 30,9 28,2 2,8 31,7 -0,7
Esas Faa.Kar Marji (%) 22,4 18,1 4,3 18,8 3,7
FAVOK Mariji (%) 23,5 20,9 2,6 23,0 0,6
Net Kar Marji (%) 2,7 1,1 1,6 2,0 0,8

Ozet Finansal Tablolar

Ozet Bilanco (bin TL) 2026/6 2025/6 % Deg.
Dénen Varliklar 86.066.832 63.158.909 36,3

Hazir Degerler 12.178.200 6.145.644 98,2
Duran Varliklar 191.002.328 136.665.483 39,8
Aktif Toplami 277.069.160 199.824.392 38,7
Borg Toplami 168.110.698 116.729.068 44,0
Finansal Borg Toplami 93.145.052 57.753.478 61,3
Ozsermaye 108.958.462 83.095.324 31,1
Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 % Deg.
Net Satislar 117.082.086 125.838.935 -7,0
Brit satis kari 36.657.997 34.852.559 5,2
Faaliyet Giderleri 13.588.204 12.846.492 5,8
Net Finansal Gelir/Gider -14.781.798 -16.590.383 a.d.
Esas Faaliyet Kari 24.094.391 23.598.272 2,1
FAVOK 27.211.973 25.815.701 5,4
Ana Ortaklik Net Kar 2.745.725 -361.009 a.d.
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Sosyal medya hesaplarimiza asagidan ulagabilirsiniz.
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Uyari: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanhdi 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 yatirm karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guavenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara
kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya
satma yoninde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatinnmcilarin verecekleri yatinm kararlari ile
bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde
olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatirirm Menkul Kiymetler
A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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