= COLENDI

Menkul Degerler

2024 4. Ceyrek Finansal Degerlendirme

Enerjisa Enerji
ENJSA
27 Subat 2025
Enerjisa Enerji 4G24'te 49,21 milyar TL net satis, 8,06 milyar TL FAVOK ve -417,6 milyon
TL net zarar agikladi. Bu sonuglar bir dnceki ceyrege goére ciroda %-5,6 azalis, girket Karti
FAVOK'te %10,6 artis ve net zararda % -55,3 azalis olarak gerceklesti. Bir dnceki yilin

o Ve n 1S Fiyat TL (26.02.2025) 57,95
ayni geyregine gore ise ciroda %-4,3 azalis, FAVOK'te %99,7 artis ve net zararda %- 5 .
67,6 azalis seklinde gerceklesti. Yillik olarak baktigimizda 2024 yilinda 2023'e gére 92-hafta fiyat araligi (TL) 52 -72
ciroda %-21,7 azalis, FAVOK'te %24,5 artis yasanirken 6,5 milyar TL kardan 4,85 milyar  Piyasa Degeri (TL mn) 68.443
TL zarara get';'ti.“SOH geyrek_te piya§a beklentilerir?e gore ciroda %—'5,'6,' FAV@_K’te %- Piyasa Degeri (USD mn) 1.882
20,8 asagl yonlu gergeklesirken piyasanin 87 milyon kar beklentisinin aksine 418
milyon TL zarar gergeklesti. Halka Agiklik Orant (%) 20,0
Net B TL 45.325
2024 yilinda elektrik fiyatlarinda agirlikli ortalama piyasa takas fiyatina baktigimizda et Borg (TL mn)
2023 yilina gére %7,5 azalarak 2.068 MW/h olmustur. 2024 satinalma giici hesaba  Net Borg (USD mn) 1.246
katilmadigi takdirde azalan enerji fiyatlarina ragmen %12 nominal blylime  Firma Degeri (TL mn) 113.768
. . o
kaydederken enflasyon muhasebesi hesabina gére net satiglar %21,7 daralmistir. Firma Degeri (USD mn) 3128
Dagitim faaliyetinde %-14 ve perakende faaliyetinde %-32 reel olarak daralma 3 ay|ik ortalama hisse fiyati (TL) 61
gorulurken musteri gézUmleri is kolunda %266 buyume kaydedildi. Musteri gézumleri
alaninin cirodaki payr %4,5 oldugu igin olumlu etkisi sinirli olmakla birlikte esarj
aglarinin ve GES kapasitesinin (mevcutta 100MW) hizli bilyime potansiyeli olmasi ~ Finansal Degerler 2023 2024  2023/4Q 2024/3Q  2024/4Q
sirketin blyime alanina destek sunuyor. Net Satislar (TL mn) 243516  190.585 51.437 52107 49.207
Sirket yesil tahvil basta olmak lzere uygun finansmana erisim saglasa da yluksek Brut Kar (TL mn) 36.895 42.724 6.906 9.642 11.542
bor:;!.ulugu sebebiyle artan FAVOK’e ragmen. karlilikta bu etkiyi gostereme.mektedm Esas Faaliyet Kar/Zarar (TL mn) 21.507 27.599 3.804 8.386 6.036
Enerjisa net borcunu 2024 3. geyrekte 39 milyar TL'den 4. geyrekte 45,3 milyar TLye .
yukseltti. ihrag ettigi tahvillerin gogunlugu TLREF Uzerinden kupon 6demeli olmasi FAVOK (TL mn) 25.095 31.252 4.038 7.288 8.063
ise faizlerdeki azalisa paralel olarak finansal giderlerinde iyilesme beklemekteyiz.  Net Finansal Gelirler/Giderler (TL mn) - 13.900 - 24.856 - 5.041 - 5429 - 6.952
$irketin. son .z;eyrekte brat kar rnarjlnda %.5 i.yi.legme VF‘T FA\/QK r.nar.jln.da %2,4lUk artig Net Kar/Zarar (TL mn) 6.522 - 4.853 - 1087 - 935 - 418
kaydedilmesiyle net zarar marjinda %1,2’lik iyilesme hissedilebilmistir.
Toplam Finansal Borg (TL mn) 49.465 54.813 49.465 47.657 54.813
Enerjisa Enerji faaliyet gelirlerinde 52-57 milyar TL (2024: 41,2) araligina yukselmesini Net Finansal Borglar (TL mn) 42.966 45.325 42.966 39.105 45.325

beklerken, karliiga gegmesi durumunda olusacak karin %80’ini temettl olarak
dagitmayi planliyor (2023 yili karindan 2,87 TL temettii édenmesi Genel Kurul'da karar ~ Yatirim Harcamalari - 3038 - 2038 - 1.043 - 237 - 872
verilecek). Ozetle; sirketin son 5 yillik ortalama FD/FAVOK garpani olan 4,6x gére %20
iskonto gorulse de azalan borglulukla karlilik géstermesi de yakindan izlenmektedir.

Agiklanan finansallarina 6nceki geyrege goére net zararda hafif toparlanma goriilse de Degerleme 2023 2024 2023/4Q  2024/3Q Giincel
artan borclulugu ve yiiksek faiz &demeleri sebebiyle olumsuz olarak F/K 82 - 143 82 - 122 - 141
degerlendiriyoruz. PD/DD 0,6 0,9 0,6 1,0 0,9
ENUsA U PD/Satiglar 0,2 0,4 0,2 0,4 0,4
Hisse Fiyat: (TL) %) FD/FAVOK 3,9 37 3,9 4,0 36
80 20
;g 15 Karlilik 2023 2024 2023/4Q 2024/3Q  2024/4Q
50 10 Brit Marj (%) 15,2 22,4 13,4 18,5 23,5
40 5 Esas Faaliyet Marji (%) 8,3 13,9 5,4 1,9 14,2
30 0 FAVOK Mariji (%) 10,3 16,4 7,9 14,0 16,4
:')Ig _5 Net Kar Marji (%) 2,7 - 2,5 - 2,5 - 1,8 - 0,8
0 -10 Aktif Karliligi (%) (Son 12 Ay) 6,0 - 2,7 6,0 - 3,8 - 2,9
\p} K x «O{k (\WD‘ K & K x o> K x K X o > \;{9 &,»‘0 Ozsermaye Karliligi (%) (Son 12 Ay) 15,2 - 6,3 15,2 - 9,1 - 6,8
& @ & & I
—ENJ\Sz:L\ <@ B%TJOO Relatif (%) (sag eksen) Finansal Risk Gostergeleri 2023 2024 2023/4Q 2024/3Q 2024/4Q
Yatirim Harcamalari/Satislar (%) 1,2 1,1 1,2 1,1 11
Hisse Fiyati Performansi 1h 1a 3a 6a 1y Net isletme Sermayesi/Satislar (%,Son 12 Ay) - 0,1 49 - 0,1 3,8 4,3
ENJSA Getiri (%) -5 -6 -7 -4 1 Briit Borg/Ozkaynaklar (x) 1,3 1,4 1,3 1,4 1,4
BIST-100 Getiri (%) -2 -5 -1 -3 6 Net Borg/FAVOK (x) (Son 12 Ay) 1,7 1,5 1,7 1,4 1,5
ENJSA Relatif Getiri (%) -2 0 -7 -1 -4 Ozsermaye 83.414 74.456 83.414 70.209 74.456
Kaynak: Equity RT
Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bu igerik, genel anlamda bilgi vermeyi
amaglamakta olup; bu igerigin, musterilerin ve diger yatirimcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan gesitli bilgi ve gértislere dayanilarak yapilacak ileriye déntik yatirmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Colendi Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz.



