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TR REGTECH

FINANSAL SAGLIK RAPORU

MASFEN ENERJI A.S.

Sektor: imalat - Segment: Biiyiik
Degerlendirme tarihi: 20.10.2026
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FINANSAL SAGLIK RAPORU

FINANSAL SAGLIK NOTU

Finansal saglik: orta diizeyde ve yakin izleme isteyen
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Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

Finansal Saglk Notu, kamuya agik KAP finansal tablolariyla hazirlanan algoritmik bir degerlendirmedir;

kredi notu ve yatirim tavsiyesi degildir.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

1 YOnetici 6zeti

Finansal Saglik Notu MASFEN ENERJI A.S. icin nihai not BB; finansal saglik orta diizeyde ve yakin izleme
isteyen bir goriinimde; dncelikle izlenmesi gereken alanlar var.
B B MASFEN ENERJIi A.S. (imalat, Bilyiik segment) BB notu aldi. One c¢ikan giiclii

yanlar: Borg servisi stres altinda da karsilaniyor; Borg artisinin kullanimi (yatirim /
isletme sermayesi / zarar / borcu borgla gevirme). Oncelikli izlenmesi gereken alanlar:
Nakit aciginin kisa vadeli borgla finansmani; Esas faaliyetlerden yaratilan nakit;
Faaliyet nakdinin bor¢ servisini karsilama orani.

Finansal saglik: orta diizeyde ve
yakin izleme isteyen

Oncelikli tic aksiyon

1. Yatinmlari uzun vadeli kaynakla finanse edin

2. Esas faaliyetlerden yaratilan nakit: iyilestirme

3. Borg¢ servisini faaliyet nakdiyle uyumlu hale getirin

Ne anlama geliyor? Finansal sagliginiz orta diizeyde ve yakin izleme isteyen bir diizeyde; éncelikle izlenmesi gereken
alanlar var. Ayrintilar ve dncelikli adimlar asagidaki bolimlerde.

2 Not gerekcesi ve profil

Not gerekcesi

Notunuzu en ¢ok destekleyen alanlar: Mali tablo standardi; Yillik faaliyet raporu; Konsolide finansal tablo. En ¢ok asagi
ceken alanlar: Nakit aciginin kisa vadeli borgla finansmani; Esas faaliyetlerden yaratilan nakit; Faaliyet nakdinin borg
servisini karsilama orani.

Ana baslik Durum
Finansal Risk Profili zay|f
Tamamlayici Not Bilesenleri guclu

A Notu en ¢ok destekleyenler v Notu en ¢ok asagi cekenler

Mali tablo standardi Nakit agiginin kisa vadeli borgla finansmani
Yillik faaliyet raporu Esas faaliyetlerden yaratilan nakit

Konsolide finansal tablo Faaliyet nakdinin bor¢ servisini karsilama orani

Ne anlama geliyor? Not, guglu ve zayif alanlarin dengesinden cikar; ilk bakilacak yer en ¢ok asag! ¢eken alanlardir.

A Giicli yanlar v Gelismeye acik yanlar

Mali tablolariniz hangi standarda goére hazirlantyor? A Net KV Finansal Borglar / Toplam Nakit Acig!
deger TFRS / BOBI FRS Nakit akisI hesaplanamadi

Yillik faaliyet raporu ya da ydnetim raporu hazirlaniyor Esas Faaliyetlerden Yaratilan Nakit

mu? Nakit akisi hesaplanamadi (en az 2 yillik bilango gerekir)
deger Evet, yazili ve ortaklara sunuluyor FYN / (Faiz + Anapara + Leasing)

Konsolide finansal tablolar yayinlaniyor mu? Nakit akisi hesaplanamadi

deger Evet, konsolide (eliminasyonlu) Esas FYN / (Faiz + Anapara + Leasing)

Borg artisinin kullanimi (yatirim / isletme sermayesi / zarar  Nakit akisi hesaplanamadi

/ borcu borgla gevirme) (KV + UV Finansal Borglar) / Net Satislar

deger Finansal borc azaliyor profil AD/6.

Ne anlama geliyor? Gugclu yanlar finansman goriismelerinde 6ne cikarilacak, zayif yanlar ise sorgulanacak ilk konulardir.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu

MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

3 Rontgen: rasyolar ve trend

Son ¢ yil ve ara dénem rasyolari; ok, ilk ddnemden son déneme gidisin ydnini gosterir (iyilesme ya da bozulma). Ara dénem karlilik ve satis verileri

yilliklandiriimistir.

Rasyo tablosu

Hucre tonu bir énceki ddneme gore iyilesmeyi (yesil-mavi) ya da bozulmayi (kirmizi) gdsterir.

Rasyo 2026/06 (6 ay) Egilim
Cari Oran 4,36
Likidite (Asit-Test) Orani 4,32
Toplam Borg / Toplam Aktif %21
(KV + UV Finansal Borglar) / Net Satislar %11,6
Alacak Tabhsil Suresi (giin) 106 giin
Borg Devir (Odeme) Siiresi (giin) 29 giin
Vergi Oncesi Kar (VOK) Marji %42
Briit Kar Marji %24,9
Karlilik Kaldiraci (ROE / ROA) 1,22
Net Satislarda Reel Bliyime -
Net Finansal Borg / FAVOK 0 kat
FAVOK / Finansman Gideri 16,68 kat
Net Finansal Borg / Diizeltilmis Ozkaynak %-47,7
Nakit Déniisum Sdresi (glin) 83 gun

Trend grafikleri

Kesikli ¢izgi, yukllyse sektor medyanidir.

Cari oran FAVOK mariji

4,36
[ ]

2026/06 (6 ay)

Net bor¢ /| FAVOK

0 kat

2026/06 (6 ay)

%27
[ ]

2026/06 (6 ay)

Net satis biiylimesi (reel)

Veri yok
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.
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Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir
Ne anlama geliyor? Sektor ortalamasi yuklenmedigi igin sektorle kiyas yapilamadi.

Ne anlama geliyor? Tablolar raporun dayandigi rakamlarin 6zetidir; ayrinti mali tablolarinizdadir.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

4 Altman Z ve erken uyari

Altman Z' (halka acik olmayan imalatci) - Glivenli bolge
Deger ve bolge son ti¢ donem igin; serit soldan sagda riskli, gri ve guivenli bolgeleri gosterir.

2026106 (6 ay): 3,21

?
Riskli Gri Guvenli
< daha riskli daha guvenli »
Donem Deger Bolge
2026/06 (6 ay) 3,21 Guvenli bolge

Altman Z modelleri yayimlanmis akademik iflas tahmin modelleridir; Finansal Saglik Notunu degistirmez, erken uyari gostergesi olarak sunulur.

Ne anlama geliyor? Altman gdstergesi guvenli bolgede; kisa vadede finansal sikinti isareti zayif.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

5 Doppler: nakit akisi

Gecmis donem nakit gdstergeleri, Snimuzdeki 24 ay i¢in varsayimlara dayal nakit gérinima ve olasi soklarda nakit durumu. Not hesabina girmez.

24 aylik nakit goriiniimii ve stres yelpazesi
Duz ¢izgi temel varsayimlarla ay sonu nakdi; altin bant, yogunlasma senaryolarinda ilk 12 ayin araligi.

mn TL
7.475,3

5.468

3.460,8

1.453,5

-553,7
1. ay 6. ay 12. ay 18. ay 24. ay
= Temel gorinim

Baslangi¢ nakdi 5.566,1 mn TL; 12. ay sonu 6.245,5 mn TL, 24. ay sonu 6.921,6 mn TL. En yuksek nakit a¢gigi 0 mn TL;
12 ayhk borg servisi karsilama 4,29 kat.

Stres sonugclari

Senaryo (12 ay) Borg servisi karsilama Nakit agigi
Temel senaryo 4,29 kat 0OmnTL
Ciro %20 duser 3,24 kat 0OmnTL
Faaliyet marji 5 ylzde birim darahr 3,37 kat 0OmnTL
Kur %25 yikselir 3,95 kat 0OmnTL
Faiz 10 yuizde birim artar 3,47 kat 0OmnTL
Tahsilat 30 giin gecikir 2,27 kat 0OmnTL
Ciro %10 duser, tahsilat 15 guin gecikir, faiz 5 yiizde birim artar 2,47 kat 0OmnTL

Projeksiyon varsayimlari firmadan alinmadi; gegmis ortalamalardan turetildi. Blylme, marj ve yatinnm plani girilirse sonug firmaya 6zgu olur.

Ne anlama geliyor? Nakit akisi projeksiyonu icin yeterli ddnem verisi yok.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

6 Kredi ve cek itibari

Kredi yapilandirma kapasitesi - orta
Yeniden yapilandirma mimkin; borg servisi ya da teminat tarafinda guclendirme gerektiren alanlar var. Kisa vadeli
finansal borcu nakit ve isletme alacagiyla karsilama: 36,88 kat.

Kisa vadeli finansal borcu nakit ve isletme alacagiyla karsilama 36,88 kat yeterli

Ne anlama geliyor? Yeniden yapilandirma mimkiin, ancak pazarlik giiciiniiz bazi alanlarin diizelmesine bagl.

8 s riski ve kurumsal yénetim

Kurumsal ydénetim

Kamuyu Aydinlatma ve Seffaflik - guicli
Mali tablo standardi - gicli
Yillik faaliyet raporu - gucli

Ne anlama geliyor? Kurumsal yonetim, ortaklik yapisi, seffaflik ve karar alma diizeninin finansman verenlere giiven verip
vermedigini gosterir.

9 Golge degerleme

Degerleme
Firmanin 6zkaynak degeri; (¢ yontemle, diisuk / orta / yuksek aralijiyla ve varsayimlariyla. Not hesabina girmez.

Birlesik aralik _ 12.980,2 mn TL
_ 11.803,8 mn TL
I 150573 mn TL

indirgenmis nakit akisi (iNA)

Sektor oranlariyla karsilastirma

Duzeltilmis net aktif degeri F 10.433,4 mn TL
Yontem Dusuk Orta Yuksek
Birlesik aralik 10.725,7 mn TL 12.980,2 mn TL 16.627,3 mn TL

indirgenmis nakit akisi (iNA)
Sektor oranlariyla karsilagtirma

Duzeltilmis net aktif degeri

10.310,3mn TL
11.3182mn TL

10.433,4 mn TL

11.803,8 mn TL
15.087,3 mn TL

10.433,4 mn TL

Duyarlilik (indirgenmis nakit akisi 6zkaynak degeri)

iskonto orani / reel bilylime
%37
%39
%41
%43

%45

%1
14.956,1 mn TL
12.634,9 mn TL
11.240,8 mn TL
10.310,3mn TL

9.6445mn TL

%2

16.976,4 mn TL
13.620 mn TL
11.803,8 mn TL
10.664,4 mn TL

9.882,2 mn TL

15.077,6 mn TL
20.112,8 mn TL

10.433,4 mn TL

%3
20.534,1 mn TL
15.077,6 mn TL
12.563,9 mn TL
11.116,2 mn TL

10.173,8 mn TL

Bu degerleme, firmanin kendi verileri ve kamuya agik piyasa varsayimlariyla hesaplanmis bir danismanlik ¢alismasidir; bagimsiz denetim,
ekspertiz ya da lisansli degerleme raporu degildir. Yatirim tavsiyesi degildir; alim-satim, ortaklik ya da kredi kararlarinin tek dayanag olarak

kullanilamaz.

Ne anlama geliyor? Deger araligi t¢ yontemin birlesimidir ve varsayimlar degisirse aralik da degisir; kesin bir fiyat degildir.

Seri no TR-2026-76018
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.
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Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

10 Yapay zeka teshisi ve recete

Mali analiz: géstergeler ve yorum
Likidite v zayif

Gosterge 6A 2026 Durum
Cari oran 4,36 e orta
Asit-test orani 4,32 v zayif

Kisa vadeli borclarin 6denmesi stok satisina ve tahsilat hizina bagh; ani bir tahsilat gecikmesi likidite sikismasina yol acabilir.

Karhhk e orta

Gosterge 6A 2026 Durum
Brit kar marji %24,9 —
Vergi 6ncesi kar marji %42 e orta
Net kar marji %41,8 —
Faiz karsilama orani 26,99 —

Marjlar faaliyeti dondurtyor; finansman maliyetindeki bir artis kari hizla eritebilir.

Faaliyet etkinligi v zayif

Goésterge 6A 2026 Durum
Alacak tahsil stresi 106 giin e orta
Bor¢ 6deme suresi 29 giin e orta
Stok devir suresi 6 giin —

Nakit déntsiim suresi 83 gun v zayif

Tahsilat ve stok sureleri 6ddeme surresinden uzun; aradaki fark surekli dis finansman gerektiriyor.

Borglanma v zayif

Gosterge 6A 2026 Durum
Toplam borg / aktif %21 e orta
Finansal borg / net satis %11,6 e orta
KV borg / toplam borg %62,4 —
Ozkaynak / aktif %79 —
Net finansal borg / FAVOK 0 eorta

Borg yiiki agir ve kisa vadeye yigiimis; faiz ya da vade kosullari sikilasirsa yenileme riski dogar.

Nakit akisi v zayif

A Borg servisi stres altinda da karsilaniyor

Nakit akis tablosu icin en az iki yillik bilango gerekiyor; veri yok.

Odeme davranisi
Odeme davranisi verisi yok.

Egilim, yilik dénemlerin ilkinden sonuncusuna yondur; ara dénem yilliklandiriimis degerdir. Durum s6zel dederlendirmedir; notu degistirmez.
Ne anlama geliyor? Likidite, karlilik, faaliyet etkinligi ve borcluluk birlikte glnlik isleyisin ve borg yukinin sagligini gosterir.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu

MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

SWOT

m Giicli yanlar

Borg¢ servisi stres altinda da karsilaniyor

Oniimiizdeki 12 ayda serbest nakit borg servisinin 4,29 kat; ciro,
marj, kur, faiz ve tahsilat soklarinda da nakit agigi olusmuyor.

Borg¢ artisinin kullanimi (yatirinm / igletme sermayesi / zarar /
borcu borgla cevirme)

m Zayif yanlar

Nakit aciginin kisa vadeli borgla finansmani
iyilestiriimesi gereken bir alan.

Esas faaliyetlerden yaratilan nakit
iyilestirilmesi gereken bir alan.

Faaliyet nakdinin bor¢ servisini karsilama orani

Mevcut durum: borc azaliyor. iyilestiriimesi gereken bir alan.

Esas faaliyet nakdinin borg servisini karsilama orani
iyilestiriimesi gereken bir alan.

Asit-test orani
iyilestirilmesi gereken bir alan.

m Firsatlar m Tehditler

Ne anlama geliyor? SWOT, igerideki giclu ve zayif yanlarla disaridaki firsat ve tehditleri tek bakista dzetler.

Oncelikli aksiyon plani

Yatirimlari uzun vadeli kaynakla finanse edin - dncelik yuksek

Nakit agigmin 6nemli kismi kisa vadeli banka borcuyla kapatiliyor. Yatinm kredisi, leasing, sermaye artirimi veya ortak kaynag gibi vadesi yatirimin
geri donlisune uygun kaynaklar tercih edilmeli.

Beklenen etki: Nakit akisi gostergelerini ve firmanin kredi profilini gticlendirir.

Esas faaliyetlerden yaratilan nakit: iyilestirme - dncelik ylksek
Bu konudaki iyilesme firmanin kredi profilini gticlendirir.
Beklenen etki: Nakit akisi gostergelerini ve firmanin kredi profilini gticlendirir.

Borg servisini faaliyet nakdiyle uyumlu hale getirin - dncelik yiksek

Faaliyetlerden yaratilan nakit faiz, anapara ve leasing édemelerini karsilamiyor. Kisa vadeli kredilerin uzun vadeye yapilandiriimasi, yeni yatirimlarin
ertelenmesi ya da isletme sermayesi ihtiyacinin (alacak ve stok) azaltiimasiyla karsilama orani 1'in tGizerine ¢ikariimal.

Beklenen etki: Nakit akisi gostergelerini ve firmanin kredi profilini gticlendirir.

Esas faaliyet nakdinin bor¢ servisini karsilama orani: iyilestirme - 6ncelik yiksek
Bu konudaki iyilesme firmanin kredi profilini guiglendirir.
Beklenen etki: Nakit akisi gostergelerini ve firmanin kredi profilini gticlendirir.

Finansal borcu satis hacmiyle uyumlu tutun - 6ncelik yiksek

Hedef: Finansal borg / net satis %11,6 — %9,3
Satis artisi olmadan kredi kullanimini artirmaktan kaginin; atil duran varliklarin satisiyla borg kapatilabilir.
Beklenen etki: Borclanma gostergelerini ve firmanin kredi profilini guiclendirir.
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TR REGTECH - Finansal Saglik Raporu MASFEN ENERJI A.S.

Kamuya acik KAP verisiyle algoritmik degerlendirme; yatirim tavsiyesi degildir

11 Ekler

Veri notlari

« Calisan sayisi girilmemis; segment yalniz ciroya gore belirlendi

« Projeksiyon varsayimlari firmadan alinmadi; gegmis ortalamalardan turetildi. Buylime, marj ve yatirim plani girilirse sonug firmaya 6zgu olur.

« Eksik bilgiler: Calisan sayisi giriimemis; segment yalniz ciroya gore belirlendi. Uyarilar: Mali tablolar TFRS esaslidir ve bagimsiz denetimden
gecmistir; sektor kiyasindaki TCMB verisi VUK esashdir, kiralama yukimlulukleri finansal borca dahildir. Sektdr ortalamasi bulunmadigi icin sektorle
kiyas yapilmadi.

Yontem

Not. Finansal Saglik Notu; mali tablolar, nakit akisi, 6deme gec¢misi, varlik glicti ve nitel bilgiler birlikte degerlendirilerek deterministik bir hesaplama
motoruyla dretilir. Ayni veri her zaman ayni notu verir; yapay zeka notu degistirmez, yalniz metinleri yazar.

Rontgen. Rasyolar diizeltiimis bilanco ve gelir tablosundan hesaplanir; ara donem karlilik ve satis de@erleri yilliklandirilir. Sektorle kiyas, yukliyse
resmi sektor bilancosu dagilimina gére yapilir.

Altman. Altman modelleri yayimlanmis akademik iflas tahmin modelleridir; firmanin turtine uygun siriim segilir ve sonucu erken uyari olarak sunulur,
notu degistirmez.

Doppler. Nakit gérinimi gecmis dénem ortalamalarindan ya da firmanin girdigi plandan turetilen varsayimlarla aylk olarak yurutuldr; stres ve
yogunlasma senaryolari ayni modeli olumsuz kosullarla tekrarlar.

Kredi ve cek. Kredi ve ¢ek raporlari firmanin cihazinda okunur; sunucuya yalniz 6zet tutarlar ve géstergeler gelir. Ortaklar raporda ad yerine etiketle
anilir.

Degerleme. Golge degerleme indirgenmis nakit akisi, sektér emsal oranlari ve diizeltiimis net aktif yéntemlerinin birlesik arahgidir; kesin bir fiyat
degildir.

Finansal Saglik Notu bir danismanlik degerlendirmesidir; kredi notu degildir. Degerleme bolimindeki deger araligi

yatirim tavsiyesi degildir.
Seri no TR-2026-76018 - TR REGTECH
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