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4C25 Finansal Sonuglar

Sirketin aciklanan son finansal sonuglari 2025/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 4. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %2,52 azaligla 62.783 milyon TL
olmustur. 2025 yilinda bir 6nceki yila gore net satiglan %6,57 azalisla 233.065 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'ii 4. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %4,12 artisla 10.988 milyon TL
olmustur. 2025 yilinda bir énceki yila gére FAVOK’li %5,80 artisla 43.277 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 4. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore 112 baz puan artisla %17,5
olmustur. 2025 yilinda bir nceki yila gére FAVOK marji 217 baz puan artisla %18,6
olmustur.

Gecen yilin 4. ceyreginde 547 milyon TL net zarar aciklayan sirket, bu yilin 4. ceyreginde
2.707 milyon TL net kar aciklamistir. 2024 yilinda 6.352 milyon TL net zarar aciklayan
sirket, 2025 yilinda 3.171 milyon TL net kar agiklamistir.

Sonug:

Sirket, 4C25'te 3,6 milyar TL baz net kar agikladi. Bu rakam, vergi bilangosunda enflasyon
muhasebesinin kaldirilmasinin ardindan sirket tarafindan Subat ayinda yukari yonli revize
edilen 9,5 milyar TL'lik yillik baz kar beklentisiyle paraleldir. Baz net kar, daha giiglu
faaliyet gelirleri, daha diisiik net finansman giderleri ve artan vergi gelirleri sayesinde yillik
bazda %210 artti. 4G25'te faaliyet gelirleri yillik bazda %12 artigla 13,8 milyar TL'ye ulasti
ve 12,5 milyar TL olan beklentimizin hafif Uzerinde gergeklesti. Bazi analistlerin tahminleri
dizeltilmemis rakamlara dayandigindan, konsensiis tahminlerinin sirket igin yaniltic
olabilecegini dlistintiyoruz. 4C25 sonuclarinin ardindan sirket, 2026 yili igin beklentilerini
actkladi: 1) 75-80 milyar TL faaliyet gelirleri (2025: 58,3 milyar TL), 2) 11-13 milyar TL baz
net kar (2025: 9,5 milyar TL), 3) 30-35 milyar TL yatirim harcamalari (2025: 23,5 milyar
TL), 4) 110-120 milyar TL Diizenlenmis Varlik Tabani (RAB) (2025: 83,6 milyar TL)
beklenmektedir. Bu tahminler, bizim ertelenmis vergi etkisi nedeniyle daha muhafazakar
oldugumuz temel baz net kar rakami harig, genel olarak tahminlerimizle uyumludur. Sirket
ayrica, 13 Nisan'da édenecek 5,08 TL/hisse briit temetti (toplam 6 milyar TL) acikladi. Bu,
sirketin baz net karinin en az %60'ini dagitma politikasina uygun olarak %63'lik bir 6deme
orani ve %4,8'lik bir temetti verimine isaret etmektedir. Son ti¢ ayda %28’lik nominal ve
BIST-100 Endeksi’nin %8'lik tizerindeki performansin ardindan, hisse sirketin 2026 yili
yonlendirmesine gore 9,6-11,3x F/K oraninda islem gérmektedir ki bu carpanin adil
oldugunu diisiiniiyoruz. Hisse icin Endekse Paralel Getiri 6nerimizi koruyoruz. (NOTR)

Hisse Performansi

TL mn 2024/12 2025/12 A 4G24 1C25 2C25 3C25 4C25 A(yly) A(g/e)
Net Satislar 249.460 233.065 -%6,6 64.408 54.261 52.601 63.420 62783 -%2,5 -%1,0
Brit Kar 55.923 59.506 %6,4 15107 14.706 14.813 13.920 16.067 %6,4  %15,4
Faaliyet Kari 34.693 36.912 %6,4 9.138 9.213 9.474 8.810 9.415 %3,0 %6,9
FAVOK 40.906 43.277 %5,8 10.553 10.710 10.987 10.592 10.988 %4,1 %3,7
Net Parasal Pozisyon -6.013 -4.881 -%18,8 -2.033 -1.408 -596 -1.232 -1.644 -%19,1 %33,4
Net Kar -6.352 3.171 - -547 -881 575 771 2.707 - %251,0
Briit Kar Marji %22,4 %255 311lbp %23,5 %27,1 %28,2 %21,9 %256 214bp 364bp
Faaliyet Marji %13,9 %158 193bp %14,2 %17,0 %18,0 %13,9 %15,0 81lbp 111bp
FAVOK Mariji %16,4 %18,6 217bp %16,4 %19,7 %20,9 %16,7 %17,5 112bp 80bp
Net Kar Marji -%2,5 %1,4 391bp -%0,8 -%1,6 %1,1 %1,2 %4,3 516bp  310bp
Net Borg 59.327 64.283 %8,4 59.327 59.666 59.009 55.422 64.283 %8,4  %16,0
Net Déviz Pozisyonu -2.220 -4.538 %104,4 -2.220 -1.275 -2.748 -2.383 -4.538 %104,4 %90,4
Net Borg/FAVOK 1,5 1,5 %2,4 1,5 1,5 1,4 1,3 1,5 %2,4  %14,8

Enflasyona Gére Diizeltimis (31.12.2025) a.d: anlamii degil

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz 6niinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

4C25 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri
Sektdr ELEKTRIK DAGITIMI
Bloomberg / Reuters Kodu ENJSA:TI/ENJSA:IS
Fiyat (TL/hisse) 105,70
Hedef Fiyat 110
Potansiyel Getiri %4,07
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 50,16-116,90
Piyasa Degeri(milyon TL) 124.839
Firma Degeri(milyon TL) 189.122
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 24.968
Odenmis Sermaye(milyon TL) 1.181
Dolasimdaki Paylar (%) 20,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/En Son) %26,85
%24,53

Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/3 Ay Once)
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A

Ortalama Islem Miktari(000) 2.139 2.352 2.612 3.451
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 231.616 257.073 254,727  244.375
Fiyat Aralizi(TL/hisse) 11015177 1101556: 81,7-112,6 52,1-112,6
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A

Nominal Getiri -1 29 49

BIST 100'e Gére Rélatif Getiri 3 6 20 37
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
HACI OMER SABANCI HOLDING ANONIM SIRKETI 40
E.ON INTERNATIONAL PARTICIPATIONS N.V.

Diger 20

Sirket Faaliyet Alani

Elektrik enerjisi dagitimi, perakende satisi ve ilgili sair faaliyetler ile istigal eden sirketlere
istirak etmek ve istiraklerini ydonetmek dahil Ana s6zlesmede yazili olan diger hususlar.
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* ENJSA:IS A BIST 100 Rélatif (sag eksen)
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danigsmanhigi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak Yatirnm
Danigsmanh@l s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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