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Sirket Adi

Hisse Sektor
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Finansal Degerlendirme

Orge Enerji Elektrik

Bayindirlik ve imar

Rapor Tarihi 14.08.2026
Kapanis Fiyati - TL 100.70
Oneri

Hedef Fiyat - TL

Onceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 8,056
Firma Degeri - Milyon TL 7,681
Hacim - Milyon TL 124
Halka Agiklik - % 52.00

Hisse ve Endeks Karsilastirmasi

......... XU100 ORGE
140
120
100
80
60
40
20
0 0
N N N 5] \e) © © ©
Qb:)' 0‘0} Q‘b’} \Q"L \’L"‘/ Q’L"L Qb:)/ Qb?'
BT BT W& & B & W

Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6

Hasilat - Milyon TL 1,853 2,070 2,598

Briit Kar - Milyon TL 1,109 1,194 1,656

FAVOK - Milyon TL 1,063 1,120 1,560

Net Kar - Milyon TL 250 247 478

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6

Hasilat - Milyon TL 983 975 1,254

Briit K&r - Milyon TL 623 621 707

FAVOK - Milyon TL 600 584 663

Net Kar - Milyon TL 102 126 190

Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6

F/K (x) 12.59 6.26 10.79

FD/FAVOK (x) 2.82 2.22 3.93
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Orge Enerji Elektrik
14 Agustos 2026

Orge Enerji Elektrik Taahtt A.S.

Orge Enerji 2¢26'da 1.253,6 mn TL net satis, 662 mn TL FAVOK ve 190
mn TL net kar aciklad. Yillik bazda ciro %28,6, FAVOK %13,6 ve net kar
%50,8 artti. Ceyreklik bazda ise ciro %6,7, FAVOK %26,3 ve net kar %34,0
geriledi. FAVOK marji 700 baz puan daralarak %52,8'e, faaliyet mariji
%50,4'e indi.

Olumlu Gérdiigiimiiz Noktalar

* BlyUme glgli seyretti. Ana faaliyet olan taahhut gelirleri yillik %34,4
artarken net kar %50,8 yiikseldi. ik yari net kari %93,5 artisla 478,2
mn TL'ye, FAVOK ise 1.560 mn TL'ye ulasti.

* Bakiye is yukd hizl biytdd. Backlog 126 itibariyla yillik %92,5 artisla
5.469 mn TL'ye ulasti. Ceyrek icinde Bayburt-Gimushane Havalimani,
Bodrum Hillside Hotel, Mandarin Oriental Etiler ve Bursa Sehir
Hastanesi projelerinde yeni sozlesme ve ek siparisler alind!.
Backlog'un %54,8'inin doviz cinsinden olmasi dogal koruma sagliyor.

* Bilanco glcli. Net nakit pozisyonu bir yilda 17 mn TL'den 374 mn
TL'ye yiikselirken finansal borg yalnizca 100 mn TL seviyesinde. ilk
yari operasyonel nakit akisi 141 mn TL negatiften 133 mn TL pozitife,
serbest nakit akisl ise 120 mn TL pozitife dondd.

* Proje portfoyl gesitlenmis durumda. Sirket metro, havalimani, sehir
hastanesi, sanayi ve turizm alanlarinda 16 devam eden projeye sahip.
Backlog'un %72'sinin kamu yatirimlarindan olusmasi gelir
gbrunlrligina destekliyor.

Olumsuz Gérdiigimtiz Noktalar

e Marijlar belirgin daraldi. Briit marj yillik 734 baz puan, FAVOK mariji
700 baz puan geriledi. Satilan hizmet maliyetinin hasilata oraninin
%30,0'dan %40,4'e ylkselmesi marj baskisinin ana nedeni oldu.

* Net parasal pozisyon kaybi 355 mn TL ile net kdrin %187'sine ulast.
ilk yarida bu kalem 861 mn TL ile net karin %180Q'ine karsilik geldi ve
operasyonel performansin net kdra yansimasini sinirladi.

 lsletme sermayesi gériinimi zayifladi. Sézlesme varliklari 6.324 mn
TL'ye yukselirken devir slresi 359 giinden 497 gline cikti. Ticari alacak
tahsil siresi de 67 giine uzadi. Nakit akisindaki iyilesmenin alinan
avanslardaki gliclU artistan destek aldigini not ediyoruz.

* 2026'da temettl dagitilmamasi ve sirketin sayisal hedef
paylasmamasi yatirimei goranurligind sinirliyor.

Genel G6riisiimiiz: Orge Enerji'nin 2C26 sonuglarini olumlu
degerlendiriyoruz. Glgll ciro ve taahhit geliri blylmesi, hizla genisleyen
bakiye is yikd, yeni proje kazanimlari ve net nakit bilango gérinima
destekliyor. Buna karsilik taahhit maliyetlerindeki artisin marjlari belirgin
sekilde asagi cekmesi, parasal kaybin net karin Gzerinde seyretmesi ve
hakedis alacaklarinin devir sliresindeki uzama takip edilmesi gereken
basliklar. Gicla backlog blylimesinin onimuzdeki donemde nakit
yaratimina ne 6lgtiide donlsecegi temel izleme noktasi olacak.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varliklar 6.370 6.525 4.545 7.853 73% 92%
Nakit ve Benzerleri 314 312 153 475 210% 6%
Ticari Alacaklar 383 343 496 847 71% 10%
Stoklar 116 101 137 107 -22% 1%
Duran Varliklar 646 606 452 660 46% 8%
Finansal Yatirimlar 14 13 11 14 32% 0%
Maddi Duran Varliklar 51 46 40 49 21% 1%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 22 24 7 30 362% 0%
Toplam Varliklar (Aktifler) 7.017 7.131 4.997 8.513 70% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.048 1.261 930 1.766 90% 21%
Kisa Vadeli Borglanmalar 71 122 136 99 -28% 1%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 0 0 0 - 0%
Ticari Borglar 310 285 276 362 31% 4%
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 1.300 1.330 845 1.541 82% 18%
Uzun Vadeli Borglanmalar 3 2 4 2 -54% 0%
Toplam Yiikiimlilikler 2.348 2.590 1.775 3.307 86% 39%
Toplam Ozkaynaklar 4.669 4.540 3.222 5.206 62% 61%
Odenmis Sermaye 80 80 80 80 0% 1%
Gecgmis Yil Karlari veya Zararlari 2.744 3.120 2.106 3.493 66% 41%
Net Donem Kari veya Zarari 593 269 247 478 93% 6%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 7.017 7.131 4.997 8.513 70% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Blyime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satislar 3.496 1.256 2.070 2.598 26% 100%
Satiglarin Maliyeti 1.640 369 876 942 7% 36%
Briit Kar (Zarar) 1.855 887 1.194 1.656 39% 64%
Faaliyet Giderleri 142 52 81 104 28% 4%
Genel Yonetim Giderleri 142 52 81 104 28% 4%
Pazarlama Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 1.713 835 1.112 1.552 40% 60%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 163 32 100 64 -37% 2%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 178 26 108 83 -23% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 1.699 842 1.105 1.533 39% 59%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 1.726 839 1.120 1.560 39% 60%
Finansman Gelirleri 57 18 29 57 94% 2%
Finansman Giderleri 25 5 20 12 -39% 0%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 928 381 446 717 61% 28%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 593 269 247 478 93% 18%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAV(OK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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ahlatciyatirim.com.tr

arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 30,0 24,7 16,5 26,9
Cari Oran 6,1 5,2 4,9 4,4
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Siresi (Gun) 25,5 31,2 10,8 26,2
Alacak Devir Siresi (Guin) 46,2 40,6 33,2 45,6
Ticari Borg Devir Suresi (Gln) 56,9 69,4 43,6 68,3
Nakit Dondirme Suresi (Glin) 14,8 2,3 0,4 3,4
Finansal Yapi Oranlan
Dénen Varliklar / Aktifler 90,8 91,5 90,9 92,3
Duran Varliklar / Aktifler 9,2 8,5 9,1 7,7
Toplam Borg / Aktifler 33,5 36,3 35,5 38,9
Toplam Borg / Ozsermaye 50,3 57,1 55,1 63,5
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 13,6 39,8 141,5 117,2
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 0,8 1,9 5,6 5,4
Net Borg (Milyon TL) -240,0 -187,9 -13,2 -374,7
Net Borg / FAVOK (Yillik) -0,1 -0,1 0,0 -0,2

ihracat Orani (%) - - - .
Karlilik Oranlan

Aktif Karlihg 9,8 4,7 6,2 7,1
Aktif Karliligr (Yillik) 9,8 13,0 22,7 12,2
Ozsermaye Karhligi 14,9 7,3 9,9 11,3
Ozsermaye Karliligr (Yillik) 14,9 20,2 36,0 19,6
Esas Faaliyet Kar Mariji 49,0 66,5 53,8 59,8
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 49,0 55,0 53,6 53,5
FAVOK Mariji 49,4 66,8 54,1 60,1
FAVOK Mariji (Yillik) 49,4 55,4 54,0 53,9
Net Kar Mariji 17,0 21,4 11,9 18,4
Net Kar Marji (Yillik) 17,0 20,1 19,2 20,5
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari Karhlik Oranlan
Deée':i“{:;: Defter PD/ _  FD/ FI\IIDe{ Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser. Aktif FAVOK Yillik Ceyr:lf‘("a': Net Kar Yillik CeyrIZEt(KMar:
1) Degeri (TL) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk (Mn TL) 1) (Mn TL) TL)
ORGE 8.056,00 65,07 1,55 9,77 3,55 1,91 54% 54% 20% 11% 7% 2.167 663 824 190
ENKAI 515.100,00 0,00 1,3314,42 9,33 2,04 - - - - - - - - -
KUYAS 26.240,00 0,00 14,81 - 314,22 26,37 - - - - - - - - -
ANELE 36.543,50 0,00 16,05 - - 6,01 - - - - - - - - -
GLRMK 59.068,06 0,00 3,12 17,56 10,05 1,33 - - - - - - - - -
GESAN 37.444,00 0,00 2,4468,69 8,51 1,89 - - - - - - - - -
DAPGM 22.922,50 6,67 1,3035,48 4,05 2,91 71% 72% 8% 3% 1% 5.972 1.841 646 348
AKFIS 59.584,27 59,11 1,59 41,02 98,66 7,54 7% 8% 14% 1% 0% 806 144 1.453 -598
BRLSM 3.480,96 0,00 2,16 - 993 0,78 - - - - - - - - -
UCAYM 6.133,50 0,00 2,8520,72 7,73 1,79 - - - - - - - - -
Bayindirlik ve imar Ort. 1,49 17,32 9,94 1,08 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,32 19,68 13,37 1,16 6,0% 10,5% 5,6% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968
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