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2026 2.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen vs Tahminler

ENTRA, 2C26'da 392 mn TL net kar acikladi (Piyasa: -133 mn TL, is Yatirim: -259
mn TL) ve piyasanin bekledigi zararin oldukgca tzerinde, pozitif net kar agikladi.
Ertelenmis vergi geliri burada 6nemli katki sagladi. Ciro yillik %57 daralarak 925
mn TL'ye geriledi (Piyasa: 877 mn TL, is Yatirim: 883 mn TL) ve beklentilerin
hafif lzerinde geldi. FAVOK ise yillik %71 daralarak 499 mn Tl'yve geriledi
(Piyasa: 520 mn TL, is Yatirim: 542 mn TL) ve beklentilerin altinda kald..

Son Geyrekte One Cikanlar

Elektrik fiyatindaki sert diisiis 2C26'da ciro ve FAVOK'ii baskiladi. Buna
ragmen barajli hidroelektrik santrallerin yiiksek primli elektrik satisi ceyreklik
bazda ciro daralmasini sinirladi; ciro 1G26'ya gore sadece %7 geriledi (992 mn
TL vs 925 mn TL), yillik bazdaki %57'lik sert duslise kiyasla cok daha olgili bir
gerileme oldu. 6A26 cirosu 1.917 mn TL olarak kaydedildi.

FAVOK marjinda sert erime. FAVOK marji %53,9 ile yillik 25,7 puan geriledi.
6A26 FAVOK %53 diisiis ile 1.162 mn TL'ye ulast (6A25: 2.466 mn TL).

Finansman giderlerinde iyilesme. Net finansman giderleri yillik %33 azalarak -

979 mn TL'ye geriledi.
Net borg: Net Bor¢/FAVOK rasyosu 3,64x'ten 4,77x'e yiikseldi.
Degerlemeye Etkisi ve Goriiniim

6 aylk sonuglarin yil sonu 4,2 milyar TL FAVOK tahminimizin oldukga altinda
kalmasi nedeniyle, yil sonu tahminlerimizde elektrik fiyati kaynakli asagi yonli
bir revizyona gidecegiz. Beklentilerin Uzerinde gelen net kar rakamina

karsin, zayif faliyet karliligina olumsuz piyasa tepkisi gorebiliriz.
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Yiikselme Potansiyeli 57%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 4.63
12 Aylik Hedef Fiyat* 7.27
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 7.27
Piyasa Degeri (mn) 18,708
Halka Agik PD (mn) 3,742
Ort. islem Hacmi (3Ay) 188.1
Hisse sayisi (Adet mn) 4,041
Takas Saklama Orani (%) 20
Yabanci Orani (%) 2
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL -0.2 -2.3 -17.8
ABD S -2.0  -125 -30.0
BIST-100 Relatif -1.3 -22.2 -36.7
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 39.9 -18.7 -41.2
PD/DD 0.4 0.5 0.5
FD/FAVOK 7.6 7.4 5.8
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Tablo 1: 2G26 Sonuglar

UMS29
Ceyreksel Finansallar 6A Finansallar Tahm{nler
Piyasa Is Yatirrm
TL mn 2C26 2G25 YIY A 1G26 CIC A 6M26 6M25 6MY/Y A Tahmini Tahmini
Ciro 925 2,156 -57% 992 7% 1,917 3,189 -40% 877 883
Briit Kar 472 1,195 -61% 16 2941% 487 1,373 -65%
Briit Kar Marji 51.0% 55.4% -4.4ppt 1.6% 49.4ppt 25.4% 43.1% -17.7ppt
Faaliyet Giderleri* -130 -109 19% -80 62% -210 -178 18%
Faaliyet Gideri/Ciro -14.0% -5.0% -9.0ppt -8.1% -6.0ppt -11.0% -5.6% -5.4ppt
Faaliyet Kari* 342 1,086 -69% -65 -629% 277 1,196 -T7%
Amortisman 157 630 -75% 728 -78% 885 1,270 -30%
FAVOK* 499 1,716 -11% 664 -25% 1,162 2,466 -53% 520 542
FAVOK Marjr* 53.9% 79.6% -25.7ppt 66.9% -13.0ppt 60.6% 77.3% -16.7ppt.  59.3%  61.4%
Finansman Gelir (Gider), net -979 -1,466 -33% -788 24% -1,767 -3,286 -46%
Parasal Kazang (Kayip) 832 876 -5% 1,213 -31% 2,044 2,364 -14%
VOK 247 792 -69% 433 -43% 680 -511 -233%
VOK Marji 26.7% 36.7% -10.0ppt 43.6% -16.9ppt 35.5% -16.0% 51.5ppt
Vergi Gelir/ Gider 144 182 -21% -666 -122% -522 -231 126%
Net Kar 392 974 -60% -233 -268% 158 -742 -121%
Ana Ortaklik Net Kari 392 974 -60% -233 -268% 159 -741 -121% -133 -259
Net Kar Marji 42.3% 45.2% -2.8ppt -23.5% 65.8ppt 8.3% -23.3% 31.5ppt -15.1% -29.3%

* Faaliyet Kar1 = Briit Kar - Satis, Genel Yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini icermez.
* FAVOK = Faaliyet Kari + amortisman/itfa.

Kaynak: Sirket, s Yatirim
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi 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. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




