Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
ENJSA
Elektrik
£70,627,924.23
£109,733,292.23

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 59.80
Hedef Fiyat(TL) 73.00
Tavsiye : TUT
Potansiyel Getiri(%) 22.07

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£49,737,656.00
£117,084,069.00
£66,106,572.00
£30,506,598.00
£70,208,555.00
£133,036,071.00
£103,693,392.00
£29,342,679.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £21,820,922.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : -£4,173,490.00
FD/FAVOK : 4.28
F/K : 0.00
PD/DD : 1.01
0z Sermaye Karliligi -10.53

Kar Marjlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Enerjisa Enerji (ENJSA)

Maliyet ve Faaliyet Giderlerinde, Hasilat’tan Yiiksek
Diisiis; Esas Faaliyet Kari ve FAVOK’ii Desteklemistir!

» Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen
yilin ayni  donemine(2023/09) gobre 47,71 Milyar
TL(yUzde 26,40) civarinda azalis(-) gostererek, 133,04
Milyar TL diizeyinde gergeklesmistir. Satislarin Maliyeti
ise; ayni donemler arasinda 48,83 Milyar TL
civarinda(ytzde 32,02) azalmistir(+). Satislarin
Maliyeti'ndeki azalisin, Hasilat tarafindaki azalistan bir
miktar fazla olmasi sonrasinda; sirketin Brit Kar rakami,
senelik bazda 1,12 Milyar TL(ylzde 3,98) tutarinda sinirli
artmis ve cari donemde 29,34 Milyar TL diizeyinde yer
almistir. Sirketin Brit Kar Marji ise; gecen seneki yilizde
15,61 seviyesinden vyiuzde 22,06 dizeyine giigli
artmistir(+).

» Sirketin Faaliyet Giderleri; gegen yilin ayni dénemine
gore ylzde 6,66 oraninda(782,6 Milyon TL) azalmis ve
cari donemde 10,97 Milyar TL tutarinda gerceklesme
gostermistir. 2023/09 déneminde 107,4 Milyon TL
diizeyinde yer alan Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri
kalemi de; cari donemde 1,92 Milyar TL olmustur. Brit
Kar'in 1,12 Milyar TL'lik pozitif etkisinin yani sira, bu iki
kalemden gelen 2,59 Milyar TL'lik pozitif etki sonrasinda;
sirketin Esas Faaliyet Kari, gecen yila goére 3,72 Milyar
TL(ylUzde 22,42) artis(+) gOstermis ve cari donemde
20,29 Milyar TL olmustur. Amortisman giderlerinin dabhil
edilip, kur farklar ve tek seferlik diger gelirlerin dahil
edilmedigi FAVOK rakami ise; senelik bazda 2,01 Milyar
TL(ylzde 10,13) diizeyinde artmis(+) ve 21,82 Milyar TL
civarinda gerceklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet ve
FAVOK Marjlari da; sirasiyla yiizde 9,17’den vyiizde
15,25’'e  ve yizde 10,96’dan vyizde 16,40’a
yukselmistir(+).

Finansman Giderleri’'ndeki Giiglii Artis; Sirketin Zarar
Agiklamasina Etki Eden Unsurlardan Biri Olmustur!

» Cari dbénemde(2024/09), sirketin Net Finansman
Giderleri; “Kredi Faiz Giderleri” alt kalemindeki 7,56
Milyar TL’lik artisin etkisiyle, gecen yilin ayni donemine
gore 7,62 Milyar TL(ylzde 119,54) dizeyinde gigli
artis(-) ortaya cikmistir. Yine, cari dénem finansallarina
yazilan 7,62 Milyar TL tutarindaki Vergi Gideri(-) ve TMS
29 etkisinden gelen 2,86 Milyar TL’lik Parasal Kayip(-) da;
sirketin  Donem Net Kari/Zarari kalemini negatif
etkileyen diger 6nemli unsurlar olmustur. Bu kapsamda,
sirketin cari dénem finansallarinda 4,17 Milyar TL
civarinda Zarar ortaya ¢ikmistir(2023/09’da 7,35 Milyar
TL tutarinda Kar vardi). Boylece, sirketin Net Kar Marji
da; vyuzde 4,07’den ylzde —(eksi)3,14 dizeyine
gerilemistir(-).
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Sirketin operasyonel gelismelerini inceledigimizde;

 ilk 9 ayda, senelik bazda Hasllat tarafinda gériilen 47,71 Milyar TUlik azalista; 43,61 Milyar TL(ylizde 38,48) civarinda azalis yasanan
“Perakende Satis Hasilati” blylik oranda etkili olmustur. Bu is kolunun(Perakende Satis) Hasilat kirlhminda da; 39,05 Milyar
TL(yuzde 54,72) tutarindaki glicli azalis ile “Dilizenlemeye Tabi Musterilere Satis Hasilat’” alt segmenti basi ¢cekmistir. “Serbest
Musterilere Satis Hasilatl” alt segmentinde ise 4,56 Milyar TL'lik(yUzde 10,87) sinirli azalis goriilmastar.

» Sirketin, 2024/09 déneminde senelik bazda 48,83 Milyar TL azalan Maliyet Giderleri ise; Perakende Elektrik Ahimi’nda yasanan
41,68 Milyar TL'lik diististen blyiik oranda destek bulmustur.

» Sirket, yiln ilk 9 ayinda 9,1 milyar TL'ye ulagan Altyapi Yatirimlari ile enerji donisiimiinde liderligini devam ettirirken; Diizenlemeye
Tabi Varlik Tabani'ni enflasyonun ¢ok lzerinde, yiizde 89 oraninda artirmistir.

v’ Aciklanan finansallar ve operasyonel gelismeler dogrultusunda, dederleme modelimizde olusturdugumuz gelecege déniik
projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 73,00 TL diizeyinde sabit birakiyoruz. “TUT” olan
tavsiyemizi de koruyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANCO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisim(%) 2023/09 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 49,737,656.00 48,368,546.00 2.83 44,999,803.00 10.53
Nakit ve Nakit Benzerleri 8,552,057.00 3,112,777.00 174.74 9,058,692.00 -5.59
Ticari Alacaklar 18,998,246.00 25,877,782.00 -26.58 15,581,403.00 21.93
Stoklar 4,442,909.00 3,480,634.00 27.65 3,499,028.00 26.98
Pesin Odenmis Giderler 1,656,887.00 1,515,555.00 9.33 1,394,654.00 18.80
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar 17,484.00 17,414.00 0.40 644,640.00 -97.29
Diger Donen Varliklar 1,475,875.00 726,541.00 103.14 2,399,568.00 -38.49
DURAN VARLIKLAR 117,084,069.00 108,111,297.00 8.30 49,662,817.00 135.76
Maddi Duran Varliklar 9,384,550.00 8,653,823.00 8.44 2,592,761.00 261.95
Maddi Olmayan Duran Varliklar 43,858,324.00 40,892,082.00 7.25 5,965,227.00 635.23
Ertelenmis Vergi Varligi 22,320,304.00 23,597,363.00 -5.41 20,063,535.00 11.25
TOPLAM VARLIKLAR 166,821,725.00 156,479,843.00 6.61 94,662,620.00 76.23
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 66,106,572.00 54,449,282.00 21.41 43,264,603.00 52.80
Kisa Vadeli Borglanmalar 7,150,752.00 7,248,050.00 -1.34 4,487,156.00 59.36
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 22,113,943.00 16,351,048.00 35.24 9,759,634.00 126.59
Ticari Borglar 19,379,676.00 14,815,196.00 30.81 18,460,391.00 4.98
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1,055,551.00 1,286,066.00 -17.92 700,266.00 50.74
Diger Borglar 11,931,332.00 11,145,955.00 7.05 7,993,760.00 49.26
Turev Araglar 654,416.00 675,266.00 -3.09 32,480.00 1914.83
Dénem Kari Vergi Yukimlaluga 441,594.00 802,026.00 -44.94 - 0.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 781,797.00 731,204.00 6.92 435,289.00 79.60
Diger Kisa Vadeli Yukimliltkler 2,395,398.00 1,195,743.00 100.33 1,217,912.00 96.68
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 30,506,598.00 36,771,364.00  -17.04 19,351,284.00 57.65
Uzun Vadeli Borglanmalar 17,440,016.00 17,561,927.00 -0.69 15,017,049.00 16.13
Uzun Vadeli Karsiliklar - - T #SAYI/0! 1,560,019.00 -100.00
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 10,338,058.00 9,562,061.00 8.12 1,004,973.00 928.69
Diger Uzun Vadeli Yuktumlultkler - T #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 96,613,170.00 91,220,646.00 5.91 62,615,887.00 54.29
TOPLAM GZKAYNAKLAR 70,208,555.00 65,259,197.00 7.58 32,046,733.00 119.08
ANA ORTAKLIGA AiT ZKAYNAKLAR 70,208,555.00 65,259,197.00 7.58 32,046,733.00 119.08
Odenmis Sermaye 1,181,069.00 1,181,069.00 0.00 1,181,069.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - -7 #SAYI/O! - 3,464.00 -100.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 275,341.00 - 311,090.00 -11.49 434,405.00 -163.38
Yeniden Degerleme Artigi - -7 #SAYI/O! - 3,464.00 -100.00
Kar Yedekleri - 275,341.00 - 311,090.00 -11.49 434,405.00 -163.38
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,243,668.00 2,978,041.00 8.92 821,136.00 295.02
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 29,658,302.00 27,182,475.00 9.11 15,285,571.00 94.03
Net Dénem Kari veya Zarari - 4,173,490.00 - 2,973,323.00 40.36 12,930,885.00 -132.28
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 166,821,725.00 156,479,843.00 6.61 94,662,620.00 76.23

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhik
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 .. 2023/09 ..
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 133,036,071.00 80,929,486.00  64.39 180,745,953.00  -26.40
SATISLARIN MALIYETI 103,693,392.00 61,228,455.00  69.35 152,525,920.00  -32.02
BRUT KAR (ZARAR) 29,342,679.00 19,701,031.00  48.94 28,220,033.00 3.98
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 10,970,940.00 7,519,756.00  45.89 11,753,541.00 -6.66
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvi/o! 0.00 0.00
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvI/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 6,113,883.00 2,608,466.00  134.39 7,410,268.00  -17.49
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 4,195,175.00 2,885,088.00  45.41 7,302,827.00  -42.55
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 20,290,447.00 11,904,653.00  70.44 16,573,933.00 22.42
FAVOK 21,820,922.00 14,533,135.42  50.15 19,814,616.00 10.13
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 20,290,447.00 11,904,653.00  70.44 16,573,933.00 22.42
FINANSMAN GELIRLERIi 1,918,412.00 1,122,153.00 70.96 1,814,020.00 5.75
FINANSMAN GiDERLERI 15,904,580.00 10,280,647.00 54.70 8,184,595.00 94.32
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 3,442,653.00 486,353.00  607.85 8,237,760.00  -58.21
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 1,665,158.00 1,057,604.00 57.45 444,271.00  274.81
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 5,950,985.00 2,667,278.00  123.11 445,128.00  1236.92
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) -4,173,490.00 -3,238,529.00  28.87 7,348,361.00  -156.79

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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