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Sirket Bilgileri
Finansal Performans

Hisse Kodu
Faaliyet gelirleri yillik bazda %9 artisla 38,8 milyar TL'ye ylkseldi.

Dagitim is kolunun katkisi 4,7 milyar TL oldu. Bu katkinin icinde
finansal gelirdeki 4.447 milyon TL ve yatirim harcamalari geri Fiili Dolagim Orani
odemelerindeki 2.490 milyon TL'lik artis yer aldi. Verimlilik ve
kalite kalemi 821 milyon TL, diger dagitim kalemleri 1.459 milyon
TL negatif etki yapti. Verimlilik ve kalite kaynakli gelirler 4.563
milyon TL'den 3.742 milyon TL'ye geriledi. Piyasa Degeri

Hisse Fiyati

Hisse Basina Kar

Odenmis Sermaye

Perakende is kolunun faaliyet gelirlerine katkisi 196 milyon TL ile

sinirli kaldi. Dizenlemeye tabi segmentte briit kar 860 milyon TL

azalirken serbest segmentte 1.229 milyon TL artti. MUsteri

¢ozumleri tarafinda ise 1.592 milyon TL'lik daralma yasandi. Baz

alinan net kar %52 artigla 6.363 milyon TL'ye ulasti. En biyik

katki 1.939 milyon TL ile finansman faiz giderlerindeki azalistan

geldi. 2025'e kiyasla diisen efektif faiz oranlari ve yatirimlarin

ikinci yariya kaydirilmasi bu kalemi destekledi. Faaliyet gelirleri

743 milyon TL, parasal kayip etkisindeki azalma 139 milyon TL

katki sagladi. Amortisman 332 milyon TL, diger finansal gelirler

112 milyon TL ve vergiler 190 milyon TL negatif etki yaratti. Diger A R S48
finansal gelirlerdeki diists, ortalama tarife ylkinin azalmasina
bagli olarak tarife alacaklarindan elde edilen faiz gelirinin
gerilemesinden kaynaklandi.

%1.5 %7.6 %-7.1

Operasyonel Goriiniim Piyasa Carpanlari
Perakende, diizenlemeye tabi segment**:** Satis hacmi %8 F/K
azalisla 13,9 TWh'ye geriledi. Diisiisiin temel nedeni, son kaynak FD/FAVOK

tedarik tarifesi limitlerinin 2026 itibariyla distrilmesiyle
musterilerin serbest segmente gecmesi oldu. Briit marj %14,5
seviyesine yikseldi. Nominal perakende gelirlerinin bliylk olclide Net Borg/FAVOK

PD/DD

sabit kalmasi nedeniyle marjdaki sinirli iyilesme enflasyonist

baskiyr karsilamaya yetmedi. Yonetim, yillardir blylk 6lciide

degismeyen nominal diizenlenmis marjlarin bu is kolunun degerini ~ Oranlar
her yil agindirdigini, diizenleyici getirilerde en kisa slirede anlamli
bir iyilesme beklediklerini ifade etti.

Cari Oran

Kaldirag Orani
Perakende, serbest segment: Hacim %6 artisla 8,5 TWh'ye

ylkseldi. Dizenlenmis tarifelerden piyasa bazli sézlesmelere
gecen miisteriler bu artisi destekledi. Piyasa takas fiyatlarindaki Briit Kar Marji (Geyreklik)
gerileme ve Uretim kompozisyonunda yenilenebilir lehine kayma FAVOK Marji (Ceyreklik)

ile briit marj %3,8'den %10,2'ye cikti. Yonetim, piyasa kosullarinin

Ozkaynak Karlilig

. . . . . Net Kar Marji (Ceyreklik)
normallesmesi ve tedarik maliyetlerinin artmasiyla bu marj

seviyesinin yilin ikinci yarisinda stirmesini beklemedigini paylasti.
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Fintables
Arastirma

Sirketin hacim yerine marj ve kredi kalitesini dnceliklendirmesi
nedeniyle toplam perakende hacmi, artan elektrik talebine karsin
hafif geriledi.

Misteri ¢ozimleri**:** Briit kar 5.164 milyon TL'den 2.924 milyon
TL'ye indi. Yeni projelerin bulunmamasi glines enerjisi ve enerji
verimliligi tarafindaki karliligi sinirladi. Kurulu giines enerjisi
kapasitesi %18 artisla 146,4 MWp'ye ulastl. Sirket, e-mobilite
tarafinda yeni bir operasyonel gosterge olarak sarj agi lizerinden
satilan elektrigi tanimladi. Bu kalem %66 artisla 31,1 GWh'ye
ylkseldi ve yil genelinde pozitif faaliyet geliri hedefi korunuyor.

Diizenleyici Cerceve ve Yatirim Goriiniimii

Diizenlemeye tabi varlik tabani haziran-haziran TUFE'ye gére
yaklasik %32,1 oraninda yeniden degerlendi ve 30 Haziran
itibaryla 105,8 milyar TL'ye ulasti. Yil sonundaki seviye 83,6
milyar TL idi.

Nisan ayinda yirurlige giren dagitim tarifesi artisinin, diizenleyici
kurumun sistemin finansal sirdirilebilirligine yonelik yaklagimini
teyit ettigi belirtildi. Buna karsin yonetim, mevcut artisin sektoriin
tasidigy tarife yiikini karsilamaya yetmedigini, hak edilen gelir ile
tahsil edilen nakit arasindaki farkin kontrol altinda tutulabilmesi
icin diizenleyici kurumun bu yil iginde ilave adim atmasinin
beklendigini aktardi.

EPDK'nin 2025 yili yatirim harcamalari degerlendirmesinde
Enerjisa, sektor genelindeki ortalama %7,5 zarara karsilik
ortalama %1,5 kar marji elde etti. Degerlendirme sonradan
yapildigiicin 2026 birim fiyatlarina iliskin sonug gelecek yil belli
olacak. Temmuz sonunda tamamlanan toplu is s6zlesmesi ise
dagitim isletme giderlerinin en biyuk kalemi tGzerinde Subat
2028'e kadar goriinurlik sagladi. Yonetim, s6zlesmenin
dizenleyici isletme gideri tavani icinde kalma taahhiidiyle uyumlu
oldugunu belirtti. Uzun vadeli gériiniim tarafinda, Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakanligi'nin yayimladigi raporlarda éniimuzdeki 10 yil
icin yaklasik 50 milyar dolarlik dagitim ve 35 milyar dolarlik iletim
yatirnimi ihtiyaci 6ngoruldigi paylasildi. Ayni cergevede elektrigin
nihai enerji tliketimindeki payinin yaklasik %25 seviyesinden
%35'e cikarilmasi hedefleniyor.

ilk yarida yatirimlar %127 artisla 8,3 milyar TL'ye yiikseldi.
Dagitim is kolundaki yatirim harcamalari 3,1 milyar TL'den 7,9
milyar TL'ye cikti. Sirket, 2025'te oldugu gibi yatinmlarin daha
blylk bélimund yilin ikinci yarisina kaydirdi. Bu tercihin gerekgesi
olarak finansman maliyetlerinin optimize edilmesi gosterildi.
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Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 %
Satislar 117.2mr 125.8 mr %-7
Brit Kar 36.7mr  34.9mr %5
Faal. Kari 241 mr 23.6 mr %2
FAVOK 27.2mr  25.8mr %5
Net Kar 2.7mr -361.0 mn %-861

Ozet Bilanco 2026/6 2026/3 %
Doénen Var. 86.1 mr 95.6 mr %-10
Duran Var. 191.0 mr 187.8 mr %2
Fin. Borglar 93.1mr 94.8mr %-2
Net Borg 81.0 mr 74.0 mr %9
Ozkaynaklar 109.0 mr 107.8 mr %1
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Nakit Akisi ve Borgluluk

Faiz ve vergi sonrasi serbest nakit akisi ilk yarida 7.512 milyon TL negatif oldu. Gegen yilin ayni déneminde bu
kalem 3.447 milyon TL negatifti. Nakit etkili yatinmlar 7,3 milyar TL'den 17,8 milyar TL'ye ¢ikti. Bu tutarin iginde
2025 yatinmlarina iliskin olup nakit ¢ikisi 2026'ya sarkan 4 milyar TL yer aliyor.

Aydinlatma alacaklarinin dagitim tarafindaki etkisi ilk yari itibariyla 4 milyar TL oldu. 2025 sonunda yasal
cercevenin sona ermesiyle tahsilatlar gecikti, bu da finansman ihtiyacini ve ekonomik net borcu artirdi. Yenilenen
yasal diizenleme iki hafta énce kabul edildi ve kisa siire icinde ylrirlige girmesi bekleniyor. Yonetim, bekleyen
bakiyelerin hizla tahsil edilerek 6nimuzdeki donemlerde serbest nakit akisini desteklemesini dngoériyor.
Perakende tarafinda tarife kaynakli nakit etkisi ise 3,2 milyar TL negatife ulasti.

Ekonomik net borg yil sonundaki 78,2 milyar TL seviyesinden 98,4 milyar TL'ye ylikseldi. Yonetim, tarife yiiki ve
aydinlatma alacaklari harig tutuldugunda artisin yaklasik 14,8 milyar TL daha disUk kalacagini aktardi. 15
Nisan'da 6denen 6 milyar TL tutarindaki 2025 temettlsi de borg gelisimine etki etti. Net finansal bor¢ 51,0 milyar
TL'den 81,4 milyar TL'ye cikarken kaldirag orani 1,0x seviyesinden 1,1x'e ylikseldi. Ayni dénemde diizenlemeye
tabi varlik tabani %41 artti. Varlik tabanindaki artisin biyiik 6l¢iide yeniden degerlemeden kaynaklanmasi
nedeniyle ilave finansman ihtiyaci dogmadi.

2026 Beklentileri

Sirket, 2026 yili faaliyet gelirleri beklentisini mart ayinda paylasilan 75-80 milyar TL bandindan 80-85 milyar
TL'ye ylkseltti. Baz alinan net kar beklentisi ise 11-13 milyar TL'den 13-15 milyar TL'ye ¢ikarildi. Yatirim
harcamalariicin 30-35 milyar TL ve diizenlemeye tabi varlik tabaniicin 110-120 milyar TL olan yil sonu
beklentileri degismedi.

Kalem 2025 gerceklesme 2026 ilk beklentisi 2026 son beklenti
Faaliyet Gelirleri 58,3 milyar TL 75 - 80 milyar TL 80 - 85 milyar TL
Baz Alinan Net Kar 9,5 milyar TL 11 - 13 milyar TL 13 - 15 milyar TL
Yatirimlar 23,5 milyar TL 30 - 35 milyar TL 30 - 35 milyar TL
Diizenlemeye Tabi Varlik Tabani 83,6 milyar TL 110 - 120 milyar TL 110 - 120 milyar TL

Revizyonun temel gerekgesi olarak, enflasyon beklentilerindeki ylikselisin diizenlemeye tabi varlik tabani
endekslemesi tizerinden finansal geliri desteklemesi gosterildi. Buna ek olarak perakende tarafinda siipheli
alacaklarin gerilemesi, tahsilat performansindaki iyilesme ve serbest segmentte korunan marijlar ile efektif reel
faiz oranlarinin baslangigtaki varsayimlarin altinda kalmasi etkili oldu.. Buna ek olarak perakende tarafinda siipheli
alacaklarin gerilemesi, tahsilat performansindaki iyilesme ve serbest segmentte korunan marijlar ile efektif reel
faiz oranlarinin baslangigtaki varsayimlarin altinda kalmasi etkili oldu.Yénetim, s6z konusu iyilesmenin gegici veya
tek seferlik kalemlerden degil is modelinin yapisal unsurlarindan kaynaklandigini, revize edilen baz tizerinden de
karlilikta reel blylime taahhtd{ndn strdigtini vurguladi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



