Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
ENKAI
insaat
£328,800,000.00
£215,247,342.00

Hisse Kodu

Sektor

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

Son Kapanig Fiyati(TL) 54.80
Hedef Fiyat(TL) 83.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 51.46

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varliklar

£159,722,509.00
£203,788,370.00
£54,978,712.00
£25,300,207.00
£279,417,933.00
£100,541,405.00
£75,249,164.00
£25,292,241.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Brut Kar (Zarar)

FAVOK £22,921,669.00
Donem Net Kari(Ana Ortakhk Paylari) : $24,690,869.00
FD/FAVOK : 9.39
F/K : 13.32
PD/DD : 1.18
Oz Sermaye Karlihg : 9.97

Kar Marjlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

ENKA insaat(ENKAI)

www.alnusyatirim.com

Hasilattaki Artis, Bash Basina Faaliyet Karlarina Pozitif Etki
Etmigtir!

» Sirketin, 2024/12 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni dénemine(2023/12) gore 23,84 Milyar TL(ylzde 31,08)
civarinda artis gostererek, 100,54 Milyar TL diizeyinde
gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; ayni dénemler
arasinda 14,42 Milyar TL civarinda(ylizde 23,71) artmis ve
75,25 Milyar TL olmustur. Satislarin Maliyeti’'ndeki artisin,
Hasilat tarafindaki artistan daha sinirli  olmasi(+)
sonrasinda, sirketin Brit Kar kalemi; ortaya ¢ikan 9,41
Milyar TL(yUzde 59,31) diizeyinde artis ile cari donemde
25,29 Milyar TL civarinda yer bulmustur. Brit Kar Marji da;
gecen seneki ylizde 20,70 seviyesinden yilizde 25,16
dizeyine ylikselmistir(+).

» Sirketin  Faaliyet  Giderleri;  “Personel  Giderleri”’
onciiliginde gegen yilin ayni dénemine gore 2,70 Milyar
TL(ylzde 7,47) tutarinda artarken, Diger Net Esas Faaliyet
Gelirleri kaleminde ise; 389,3 Milyon TL'lik azalis ortaya
ctkmistir. Faaliyet Gelirleri/Giderleri’nin toplamdaki 2,33
Milyar TL'lik negatif etkisine ragmen, Brit Kar'dan gelen
9.41 Milyar TL tutarindaki pozitif etki sonrasinda; sirketin
Esas Faaliyet Kari, 6,35 Milyar TL(ylzde 48,99) artmis ve
19,31 Milyar TL olmustur. Tek seferlik kalemler ve kur
farklarinin  dahil edilmedigi, buna karsin amortisman
giderlerinin eklendigi FAVOK rakaminda ise; 7,86 Milyar TL
artis olmus ve doénem sonunda 22,92 Milyar TL'ye
ulasmistir. Bu sonuglarla, Esas Faaliyet Kari ve FAVOK
Marjlari; sirasiyla yiizde 16,90 dizeyinden yizde 19,21
seviyesine ve ylzde 19,63'den yizde 22,80e
yukselmistir(+).

Yatinm Faaliyet Gelirleri, Net Kar Artiginda Onemli Rol
Oynamigtir!

» Cari donemde, sirketin Net Yatirim Faaliyet Gelirleri; 17,23
Milyar TL civarinda(2023’te 8,69 Milyar TL) gerceklesmistir.
Cari dénemde Finansman Gelirleri /Giderleri kalemine ise;
10,6 Milyon TL gider(gecen yil 380,0 Milyon TL gelir vardi)
yazilmistir. Gegen yilki finansallarina 3,61 Milyar TL
civarinda Vergi Gideri kaydeden sirket, ayni kaleme ise cari
dénemde ise 8,77 Milyar TL gider yazmistir. Ayrica, TMS 29
enflasyon diizeltmesi uygulamasindan kaynakli olarak da
1,61 Milyar TL tutarinda Net Parasal Pozisyon Kaybi ortaya
cikmistir.

» Ozetle; 19,31 Milyar TL tutarindaki Esas Faaliyet Kar’nin
Uzerine, 17,22 Milyar TL tutarinda Net Yatinm Faaliyet
Gelirleri’nin gelmesi net kar agisindan oldukga giicli destek
olusturmustur, 8,77 Milyar TL'lik Vergi Gideri ve Enflasyon
Muhasebesinden gelen Parasal Kayip sonrasinda; sirket,
gecen yila gore ylzde 45,50 oraninda artisla 24,69 Milyar
TL civarinda Dénem Net Kari elde etmistir. Gegen yil 16,97
Milyar TL tutarinda Dénem Net Kari elde eden sirketin, Net
Kar Marji da; ylizde 22,12’den ylizde 24,56ya yiikselmistir.
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Sirketin 2024/4.Ceyrek’te elde ettigi 31,70 Milyar TUlik Hasilat’in alt kirihmlarini inceledigimizde; 21,77 Milyar TL ile
insaat segmenti en biiyiik pay(yiizde 68,70) sahibi olurken, 4,95 Milyar TL ile Enerji sektérii de(yiizde 15,62) 6n plana
cikmistir. Ticaret segmentinin payi(ylizde 6,80) 2,15 Milyar TL olurken, Gayrimenkul Kiralama segmenti ise hasilat
icerisinden 2,81 Milyar TUlik pay(yizde 8,88) almistir. 12 aylk kirillimlarda; insaat segmentinin Hasilat’tan aldigi pay
ylizde 70,05 olurken, bu segmenti ylzde 10,72 ile Gayrimenkul Kiralama, ylzde 10,68 ile Enerji ve ylizde 8,54 ile de
Ticaret takip etmistir.

> 2024/12 dénemi igin, cografi bolgelere gére hasilatin kirlhmlarina baktigimizda ise; i¢ Pazar(Tirkiye) 38,55 Milyar TL ile

ylzde 38,16 oraninda pay alirken, Rusya ve Kazakistan’in payi 31,99 Milyar TL ile ylizde 31,82 ve Avrupa’nin payi da 22,51
Milyar TL ile ylzde 22,39 olmustur.

ENKA insaat Hasilat Kirilimi (Bin TL)
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» Doénem sonu(31 Aralik 2024) itibariyle, sirketin insaat is kolunda yapilmakta olan islerin kalan tutari 5,83 Milyar ABD Dolari
seviyesinde olup, bu isler; 1 Milyar 228 Milyon Dolar ile Ozel Projeler, 958 Milyon Dolar ile Libya, 724 Milyon Dolar ile
Kuzey Makedonya, 448 Milyon Dolar ile Sirbistan, 411 Milyon Dolar ile Birlesik Krallik, 383 Milyon Dolar ile Almanya, 326
Milyon Dolar ile Suudi Arabistan, 221 Milyon Dolar ile Turkiye, 203 Milyon Dolar ile ABD ve 932 Milyon Dolar ile de Diger
segmentler olarak tasnif edilmistir.

v' Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve bekleyen isler dogrultusunda, dederleme modelimizde olusturdugumuz
gelecege doniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 75,00 TL diizeyinden 83,00
TL’ye revize ediyoruz ve “AL” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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" . . Ceyreklik Yilhk
OZET BILANCO(Bin TL) 2024/12 2024/09 Degisim(%) 2023/12 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 159,722,509.00 151,158,558.00 5.67 119,155,259.00 34.05
Nakit ve Nakit Benzerleri 42,313,812.00 38,427,355.00 10.11 36,211,526.00 16.85
Ticari Alacaklar 15,494,960.00 13,652,105.00 13.50 10,694,373.00 44.89
Stoklar 13,761,699.00 15,081,371.00 -8.75 8,415,859.00 63.52
Pesin Odenmis Giderler 7,609,855.00 8,076,415.00 -5.78 6,907,174.00 10.17
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - -7 #SAYI/0! - 0.00
Diger Dénen Varliklar 1,933,699.00 2,201,205.00  -12.15 1,139,433.00 69.71
DURAN VARLIKLAR 203,788,370.00 189,130,464.00 7.75 157,785,392.00 29.16
Maddi Duran Varliklar 59,431,443.00 52,200,695.00 13.85 37,964,710.00 56.54
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,741,610.00 511,401.00 240.56 441,892.00 294.13
Ertelenmis Vergi Varligi 92,690.00 102,971.00 -9.98 94,973.00 -2.40
TOPLAM VARLIKLAR 363,510,879.00 340,289,022.00 6.82 276,940,651.00 31.26
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 54,978,712.00 52,768,583.00 4.19 41,803,971.00 31.52
Kisa Vadeli Borglanmalar 4,232.00 30,013.00 -85.90 3,489.00 21.30
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 148,042.00 143,887.00 2.89 128,326.00 15.36
Ticari Borglar 12,567,472.00 11,752,469.00 6.93 8,561,277.00 46.79
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1,042,962.00 1,269,600.00 -17.85 726,494.00 43.56
Diger Borglar 777,689.00 522,662.00 48.79 513,562.00 51.43
Tirev Araglar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Dénem Kari Vergi YukimlGlugu 1,163,510.00 716,991.00 62.28 1,028,861.00 13.09
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,898,828.00 1,520,010.00 24.92 1,674,575.00 13.39
Diger Kisa Vadeli Yukumlulukler 1,930,894.00 1,581,533.00 22.09 1,651,650.00 16.91
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 25,300,207.00 22,133,546.00 14.31 16,602,943.00 52.38
Uzun Vadeli Borglanmalar 3,950,390.00 3,858,771.00 2.37 3,454,920.00 14.34
Uzun Vadeli Karsiliklar 716,480.00 629,925.00 13.74 560,299.00 27.87
Ertelenmig Vergi Yukimlulugu 19,730,785.00 16,782,793.00 17.57 11,888,273.00 65.97
Diger Uzun Vadeli Yikiamliilikler - - " #savijo! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 80,278,919.00 74,902,129.00 7.18 58,406,914.00 37.45
TOPLAM OZKAYNAKLAR 283,231,960.00 265,386,893.00 6.72 218,533,737.00 29.61
ANA ORTAKLIGA AiT 6ZKAYNAKLAR 279,417,933.00 262,136,705.00 6.59 215,659,276.00 29.56
Odenmis Sermaye 6,021,689.00 6,021,689.00 0.00 6,021,689.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 9,966,468.00 6,690,204.00 48.97 5,619,293.00 77.36
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 52,684,278.00 -  48,985,603.00 7.55 - 39,570,278.00 33.14
Yeniden Degerleme Artisi 9,966,468.00 6,690,204.00 48.97 5,619,293.00 77.36
Kar Yedekleri - 278,987.00 - 252,706.00 10.40 - 223,752.00 24.69
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,451,210.00 2,418,304.00 42.71 2,418,304.00 42,71
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 201,373,788.00 195,076,703.00 3.23 152,939,915.00 31.67
Net Dnem Kari veya Zarari 24,690,869.00 17,360,681.00 42.22 16,969,183.00 45.50
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 3,814,027.00 3,250,188.00 17.35 2,874,461.00 32.69
TOPLAM KAYNAKLAR 363,510,879.00 340,289,022.00 6.82 276,940,651.00 31.26

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/12 2024/09 Ceyreklik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 100,541,405.00 68,845,383.00  46.04 76,704,889.00  31.08
SATISLARIN MALIYETI 75,249,164.00 52,266,010.00  43.97 60,828,335.00  23.71
BRUT KAR (ZARAR) 25,292,241.00 16,579,373.00  52.55 15,876,554.00  59.31
GENEL YONETiM GIDERLERI(-) 5,524,193.00 3,883,223.00  42.26 3,246,841.00  70.14
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 999,979.00 890,456.00  12.30 580,323.00  72.31
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAyl/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 1,710,648.00 1,189,509.00  43.81 2,392,512.00  -28.50
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GIDERLER 1,168,164.00 826,535.00  41.33 1,480,740.00  -21.11
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 19,310,553.00 12,168,668.00  58.69 12,961,162.00  48.99
FAVOK 22,921,669.00 14,781,762.00  55.07 15,060,829.00  52.19
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 19,311,143.00 12,531,214.00  54.10 13,610,745.00  41.88
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GiDERLER 2,083,919.00 1,316,999.00  58.23 4,918,858.00  -57.63
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FiINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 36,537,777.00 23,382,883.00  56.26 21,653,049.00  68.74
FINANSMAN GELIRLERI 2,017,872.00 1,374,457.00  46.81 1,883,403.00 7.14
FINANSMAN GIDERLERI 2,028,518.00 1,054,603.00  92.35 1,503,380.00  34.93
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 34,917,582.00 22,704,469.00  53.79 21,298,810.00  63.94
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 4,510,375.00 2,268,817.00  98.80 4,005,044.00  12.62
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 4,258,507.00 2,320,636.00  83.51 -392,762.00  -1184.25
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 24,690,869.00 17,360,681.00  42.22 16,969,183.00  45.50

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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