Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : ENKAI
Sektor : insaat
£231,360,000.00
£129,975,589.00

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

Son Kapanis Fiyati(TL) : 3731
Hedef Fiyat(TL) : 48.00
Tavsiye : TUT
Potansiyel Getiri(%) 28.65

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Do6nen Varliklar £137,429,694.00
£170,603,338.00
£48,182,118.00
£18,606,528.00
£238,022,072.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar

Hasilat : $18,225,486.00
Satislarin Maliyeti £13,901,230.00
Briit Kar (Zarar) £4,324,256.00

FAVOK £2,978,313.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) £4,691,781.00
Carpanlar

FD/FAVOK 6.85
F/K : 11.70
PD/DD : 0.88
0z Sermaye Karliligi 4.10

Kar Marjlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

ENKA insaat ve Sanayi

ENKAI'nin, 2024/03 dénemi finansallarini inceledigimizde;

v Sirket‘in Hasilat’, gegen yilin ayni dénemine(2023/03) gore;

sadece vylzde 4,21 oraninda(736,2 Milyon TL) artis
gosterirken, ’‘Satislarin  Maliyeti'nde ortaya c¢ikan 171,1
Milyon TL(ylizde 1,22) civarindaki azalis sonrasinda; sirketin
‘Briit Kar’ rakaminda 907,4 Milyon TL(ylizde 26,56) civarinda
artis olusmustur. Sirketin satislarinin  bolimlere gore
dagilminda; insaat is kolunun hasilati 4,7 Milyar TUlik artis
gosterirken, Enerji is kolunun hasilatinda ise 5,5 Milyar TLlik
azalis gorulmustir. Cografi dagihm olarak ise; “Avrupa”
bolgesinin hasilati 3,6 Milyar TL civarinda artis gosterirken,
“Yurt ici(Turkiye)” hasilati ise 4,7 Milyar TL civarinda
azalmistir.

Sirketin ‘Faaliyet Giderleri'nde; gegen yilin ayni dénemine
gore 785,2 Milyon TL tutarinda artis gortilmustir. ‘Net Diger
Esas Faaliyet Gelirleri’ kalemindeki artis tutari ise 25,0 Milyon
TL ile hayli sinirli olmustur. Bu gelismeler sonrasinda; sirketin
‘Esas Faaliyet Kar’ 147,2 Milyon TL(ylizde 6,57), ‘FAVOK’
rakami 615,6 Milyon TL(ylUzde 26,05) civarinda artmistir

Grup icerisinde bulunan ve yaklasik olarak 131,7 Milyar TL
tutarinda vyer alan “Finansal Yatirimlar”in, TMS 39
kapsaminda degerlemesi sonucunda cari dénemde ortaya
¢ikan 2,7 Milyar TL civarindaki “Deger Artis Kazanglar”’; cari
doénemde sirketin ‘Yatirim Faaliyet Gelirleri’ icerisinde énemli
yer tutmustur. Gegen yilin ayni dodneminde, sirketin
finansallarina 274,1 Milyon TL tutarinda ‘Net Finansman
Gideri’ kaydedilirken, cari donemde ise 200,0 Milyon TL
civarinda ‘Net Finansman Geliri’ yazilmistir. Ote yandan, cari
dénemde ortaya ¢ikan 1,2 Milyar TL'lik ‘Net Vergi Gideri’ ise;
‘Donem Net Kar’ Uzerinde baski olusturan onemli
kalemlerden birisi olmustur.

Sirketin, dénem sonu(2024/03) itibariyla insaat segmentinde
yapilmakta olan islerinin kalan tutari 5,04 Milyar ABD Dolari
seviyesinde olup; bunlarin igerisinde en bliylk pay ylzde
20,1 ile “Ozel Projeler” almakta. Kuzey Makedonya, Sirbistan
ve Birlesik Krallik projeleri ise; sirasiyla ylzde 15,2, yilizde
11,9 ve yiizde 11,7’lik paylarla, devam eden projeler arasinda
onemli yer tutmakta. Sirket ayrica, Enerji Gretimi alaninda;
Yap-islet modeli cercevesinde isletilen ve tamamina sahip
oldugu toplam 4100 MW kapasiteli Gebze, Adapazari ve izmir
dogal gaz kombine ¢evrim santralleriyle, Tlrkiye’nin en blyuk
Ozel sektor elektrik enerjisi Ureticisi olup; Tirkiye'nin yillik
elektrik ihtiyacinin  yaklagtk  %10’unu  karsilayabilme
kapasitesine sahiptir.

Aciklanan finansallar kapsaminda modelimizde yaptigimiz
revizyonlar sonrasinda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef
fiyatimizi 45,50 TL’den 48,00 TL’ye yiikseltiyoruz. Daha énce
“NOTR” olarak belirttiGimiz tavsiyemizi ise; yiizde 28,65
oranindaki potansiyel getiriden étiirii “TUT”a geviriyoruz.
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Ceyreklik Yillik
2024/03 2023/12 Degisim(%) 2023/03 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 137,429,694.00 119,155,259.00 15.34 67,289,559.00 104.24
Nakit ve Nakit Benzerleri 39,700,066.00 36,211,526.00 9.63 20,287,850.00 95.68
Ticari Alacaklar 9,175,867.00 10,694,373.00 -14.20 5,339,002.00 71.86
Stoklar 11,885,875.00 8,415,859.00 41.23 6,448,980.00 84.31
Pesin Odenmis Giderler 7,276,548.00 6,907,174.00 5.35 5,056,650.00 43.90
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,390,374.00 1,139,433.00 22.02 1,037,929.00 33.96
DURAN VARLIKLAR 170,603,338.00 157,785,392.00 8.12 96,004,133.00 77.70
Maddi Duran Varliklar 43,688,290.00 37,964,710.00 15.08 15,412,338.00 183.46
Maddi Olmayan Duran Varliklar 492,227.00 441,892.00 11.39 305,171.00 61.30
Ertelenmis Vergi Varligi 76,299.00 94,973.00 -19.66 430,080.00 -82.26
TOPLAM VARLIKLAR 308,033,032.00 276,940,651.00 11.23 163,293,692.00 88.64
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 48,182,118.00 41,803,971.00 15.26 25,360,322.00 89.99
Kisa Vadeli Borglanmalar 47,854.00 3,489.00 1271.57 932,070.00 -94.87
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 136,657.00 128,326.00 6.49 86,669.00 57.68
Ticari Borglar 9,560,315.00 8,561,277.00 11.67 6,421,199.00 48.89
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 997,520.00 726,494.00 37.31 511,162.00 95.15
Diger Borglar 557,890.00 513,562.00 8.63 348,312.00 60.17
Tirev Araglar - -7 #SAYI/0! - 0.00
Donem Kari Vergi YakimlulGgu 1,214,679.00 1,028,861.00 18.06 1,111,886.00 9.24
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,488,448.00 1,674,575.00 -11.11 980,474.00 51.81
Diger Kisa Vadeli Yakumlulukler 1,751,383.00 1,651,650.00 6.04 703,533.00 148.94
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 18,606,528.00 16,602,943.00 12.07 9,889,763.00 88.14
Uzun Vadeli Borglanmalar 3,652,527.00 3,454,920.00 5.72 2,264,456.00 61.30
Uzun Vadeli Karsiliklar 609,682.00 560,299.00 8.81 406,307.00 50.05
Ertelenmis Vergi Yakimluluga 13,598,849.00 11,888,273.00 14.39 6,742,357.00 101.69
Diger Uzun Vadeli Yukumlulikler - -7 #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 66,788,646.00 58,406,914.00 14.35 35,250,085.00 89.47
TOPLAM OZKAYNAKLAR 241,244,386.00 218,533,737.00 10.39 128,043,607.00 88.41
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 238,022,072.00 215,659,276.00 10.37 126,580,269.00 88.04
Odenmis Sermaye 6,021,689.00 6,021,689.00 0.00 6,021,689.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 6,213,853.00 5,619,293.00 10.58 3,748,289.00 65.78
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 49,253,769.00 - 39,570,278.00 24.47 - 26,984,168.00 82.53
Yeniden Degerleme Artisi 6,213,853.00 5,619,293.00 10.58 3,748,289.00 65.78
Kar Yedekleri - 276,915.00 - 223,752.00 23.76 - 85,240.00 224.87
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 2,418,304.00 2,418,304.00 0.00 2,190,299.00 10.41
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlar 189,194,410.00 152,939,915.00 23.71 93,529,741.00 102.28
Net Dénem Kari veya Zarari 4,691,781.00 16,969,183.00 -72.35 3,814,024.00 23.01
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 3,222,314.00 2,874,461.00 12.10 1,463,338.00 120.20
TOPLAM KAYNAKLAR 308,033,032.00 276,940,651.00 11.23 163,293,692.00 88.64

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/03 2023/12 Ceyreklik 2023/03 Yillrk
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 18,225,486.00 76,704,889.00  -76.24 17,489,259.00 4.21
SATISLARIN MALIYETi 13,901,230.00 60,828,335.00  -77.15 14,072,366.00 -1.22
BRUT KAR (ZARAR) 4,324,256.00 15,876,554.00  -72.76 3,416,893.00 26.56
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 1,964,467.00 3,246,841.00  -39.50 1,296,362.00 51.54
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 236,135.00 580,323.00  -59.31 119,056.00 98.34
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvI/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 630,651.00 2,392,512.00 -73.64 413,487.00 52.52
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 367,287.00 1,480,740.00  -75.20 175,140.00  109.71
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 2,387,018.00 12,961,162.00  -81.58 2,239,822.00 6.57
FAVOK 2,978,313.00 15,060,829.00  -80.22 2,362,742.00 26.05
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 4,378,753.00 13,610,745.00  -67.83 4,403,191.00 -0.56
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 744,661.00 4,918,858.00  -84.86 1,956,907.00  -61.95
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00" #SAvi/o! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 6,021,110.00 21,653,049.00 -72.19 4,686,106.00 28.49
FINANSMAN GELIRLERI 478,291.00 1,883,403.00 -74.60 202,303.00  136.42
FINANSMAN GIiDERLERI 278,333.00 1,503,380.00  -81.49 476,419.00  -41.58
SURDURULEN FAALIYETLER VERGi ONCESi KARI (ZARARI) 6,066,390.00 21,298,810.00 -71.52 4,411,990.00 37.50
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 750,686.00 4,005,044.00 -81.26 547,838.00 37.03
ERTELENMIS VERGI GELIRI/GIDERI 471,321.00 -392,762.00  -220.00 -119,711.00  -493.72
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylar) 4,691,781.00 16,969,183.00  -72.35 3,814,024.00 23.01

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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