31 Ekim 2025

Analist Toplanti Notu

Enerjisa Enerji <ENJSA>

Eneriji

2025 9A Gelismeleri

2025 yilinin ilk dokuz ayina iliskin dne ¢ikan sonuglara goére, net kar hedefi 6nceki 5,0-6,0
milyar TL araligindan 7,5 milyar TL'ye yukseltildi. Bu artis, yatirimlarin gegici olarak
ertelenmesi sonucu azalan faiz maliyetlerini yansitmaktadir. Enerjisa, yilin Uguncu
ceyreginde makroekonomik ortamda gorulen yavas toparlanmanin olumsuz etkileri
dengeledi. Grup operasyonel kazanglari yaklasik 42,6 milyar TL'ye ulasmis ve yillik bazda
enflasyonun Uzerinde yaklasik %7 oraninda artis gosterdi. Gergek bazda net kar da %36
oraninda artarak 5,7 milyar TL seviyesine yukseldi ve bu artista stratejik yatirm
zamanlamasinin énemli bir rol oynadigi belirtildi. Varlik Tabani da yillik bazda %37 artisla
yaklasik 78 milyar TL'ye ulasmistir. Kaldirag orani ise 1,0x seviyesinde dusuk kaldi ve bu
durum hizlanan kazang artisi, yatirnm zamanlamasi ve tarife yukinden kaynakli dusuk

nakit etkisiyle desteklendi.
Sektdr Gorliinimu ve Enerjisa

Turkiye'de elektrik dagitim ve perakende faaliyetleri, Enerji Piyasasi DUzenleme Kurumu

EPDK tarafindan belirlenen bes yilik duizenleme ddnemleri ¢ergevesinde

yurutdlmektedir. Bu dénemlerde sermaye harcamalarina iliskin getiri oranlari, isletme
gideri tavanlari, verimlilik mekanizmalari ve dlzenlemeye tabi perakende kar marji
belirlenir. Besinci uygulama ddénemi (IP5), mevcut 2021-2025 ddénemini (IP4) takiben 1
Ocak 2026'da baslayacaktir. Bu yeni donem, énUmuzdeki bes yil icin gelir ve getiri
belirleyecek olup,
EPDK'nin

Enerjisa’nin operasyonel
2025 yil

cergevesini kazancinin yaklasik %90'ini
kadar

beklenmektedir. Yeni ddnemde duzenlenecek unsurlar arasinda sermaye getirisi orani,

kapsayacaktir. nihai  kararinin sonuna aciklanmasi

yatirim ve isletme izinleri, kayip-kacak oranlari ve dUzenlenmis kar marji yer almaktadir ve

bu parametrelerin guincel piyasa kosullarini, bélgesel farkhliklari, dijitallesme ve inovasyon

ihtiyaclarini yansitacak sekilde revize edilmesi hedeflenmektedir.
Finansal Bakis

2025 yilinin ilk dokuz ayinda operasyonel kar, gecen yilin ayni donemine goére %7 artarak

42,6 milyar Tl'ye yUkseldi. net kar %36 oraninda artisla 5,7 milyar TL'ye ulasti ve yeni

revizyon dogrultusunda 7,5 milyar TL'ye c¢ikarildi. Yatirimlar, 2024'Un ayni dénemine gore
%23 artarak 11,2 milyar TL dlzeyine ulasti. Faiz ve vergi sonrasi serbest nakit akisi 2,1 milyar
TL iyilesme gdstererek -2,9 milyar TL'ye geriledi. Net finansal borg seviyesi ise sinirli artis

gostererek 52 milyar TL olurken, borg/operasyonel kazang orani 1,1x'ten 1,0x'e dUstU.

Cekince: Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenirligine
inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin
dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verimemekte
olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu
nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan
dogacak her tiirli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uglincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi
info Yatinm Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, galisanlari, yéneticileri ve ortaklan sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatinm danismanhgi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Sirket Bilgileri
Hisse Kodu ENJSA
Hisse Kapanis Fiyati (TL) 82,85
S1Y En YUksek 84,10
S1Y En DusUk 50,06
Hisse Adedi (mn) 1.181,07
Fiili Dolagim Hisse Adedi 19,99
Piyasa Degeri (TL mn) 97.851,56
Piyasa Degeri (USD mn) 2.337,04
Finansal Borg (TLmn) 61.663
Finansal Borg (USD mn) 1.486
3AOIH (USDmn) 6,10
3A OIH/HA Piyasa Deg. 0,01%
F/K
Guncel 84,69
6 Aylik Ortalama 82,17
1Yilik Ortalama 82,17
PD/DD
Guncel 1,09
6 Aylik Ortalama 0,82
1Yilhk Ortalama 0,96
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Ozet Finansallar
ENJSA (mnTL) 2023 026 2024/09 202509
Net Satglar 305441 239050 77329 168176
FAVOK 3477 0199 2086 3094
Net Kar 8181 £087 553 445
Ozkaynakiar 104.626 %350 B584  BIES2

ENJSA BIST 100
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info Yatirnm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700- 26 25
arastirma@infoyatirim.com.tr
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