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4C23 Finansal Sonuglari

Sirketin aciklanan son finansal sonuglar 2023/12 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

Net satiglari 4. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore %9,7 dusls gbstermistir. Gegen yilin ayni gceyregine gore %
19,7 artigla 21 milyar TL olmustur. 2023 yilinda bir dnceki yila gore net satislan %24,1 artigla 76.7 milyar TL
seviyesinde gergeklesmistir.

FAVOK'(i 4. geyrekte bir 6nceki geyrege gore %1,3 artis gdstermistir. Gegen yilin ayni geyregdine gére %23,8
artisla 4.5 milyar TL olmustur. 2023 yilinda bir 6nceki yila gére %7,7 artisla 15.1 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir.

FAVOK marji 4. geyrekte bir 6nceki ceyrege goére 235 baz puan artis gdstermistir. Gegen yilin ayni
ceyregine gore 71 baz puan artisla %21,6 olmustur. 2023 yilinda bir 6nceki yila gére 300 baz puan disisle
%19,6 seviyesinde gerceklesmistir.

Net kar 4. geyrekte bir dnceki ceyrege gére %84,93 artis gostermistir. Gegen yilin ayni geyredine gore %
37,1 artisla 6.9 milyar TL olmustur. 2023 yilinda bir dnceki yila gére net kari %765,2 artisla 17 milyar TL
seviyesinde gergeklesmistir.

Net nakdi 4. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gére %20,0 artigla 85.8 milyar TL olmustur.

Sonug: Sirket, 4G23'de 21.028 mn TL satis geliri (kons: 25.675 mn TL-Gedik: 27.800 mn TL), 4.535 mn TL
FAVOK (kons: 5.054 mn TL-Gedik: 5.143 mn TL) ve 6.943 mn TL net kar (kons: 5.295 mn TL-Gedik: 6.060
mn TL) aciklamistir. Sirketin net kari beklentileri ceyreklik olarak %85 asmistir. 2022 yilinda 5.031 milyon TL
olan yatinm faaliyetlerinden gelirler 2023'te 13.610 milyon TL’ye ¢ikmistir. 2023 yilinda insaat segmenti
gelirleri yillik %5,6 artisla 2.042 milyon dolar (2022: 1.933 mn dolar), FAVOK’(i 346 milyon dolar (2022: 483
mn dolar), FAVOK marji ise %17 (2022: %25) olarak gergeklemistir. Sirketin Eyl.23'te birikmis is miktar
Ara.23'te 668 milyon dolara artarak 4,3 milyar dolardan 4,9 milyar dolara yikselmistir. 2023'te ener;ji
segmenti gelirleri 701 milyon dolar (2022: 1.298 mn dolar) ve FAVOK 5 milyon dolar (2022: 92 mn dolar)
olmustur. Mevcut santrallere ek olarak tamami sirkete ait olan 890 MW kapasiteli yeni bir yatinm projesi
bulunmaktadir. Finansmanini kendi kaynaklaryla saglayacak olan santral, istanbul'a yaklasik 200 km
uzakliktaki Kirklareli Babaeski'dedir. Projenin 2025 yilinda tamamlanmasi ©ngorilmektedir. Ayrica
Bulgaristan'da 45 MW!'lik fotovoltaik santralin ingaatina da Ocak 2024'te baslanmistir. 2023te ticaret
segmenti gelirleri bilyiime kaydederek 277 milyon dolar (2022: 247 mn dolar), FAVOK 75 milyon dolar ile
gliclii kalmis (2022: 51 mn dolar) ve FAVOK marji 2022 yil sonuna gére 6 puanlik artisla %27 olarak
gergeklesmistir. 2023'te gayrimenkul segmenti gelirleri 324 milyon dolar (2022: 344 mn dolar), FAVOK 220
milyon dolar (2022: 194 mn dolar) ve FAVOK marji 2022’ye gére 12 puanlik artisla %68 olmustur. Rusya-
Ukrayna savasinin olumsuz etkilerinin ortadan kalkmasi ve FAVOK marjinin artmasiyla segment marjlarinda
yukari yonli normallesme yasanmistir. Sirketin net nakdi 85.758 milyon TL olmustur (2022: 43.305 mn TL).
Net kar beklentilerin tizerinde agiklanmis olsa da, sirketin operasyonel performansi kayda deger bir geligsim
saglamamistir. Hisse son 12 aylik verilere ve 2024 yili beklentilerine gore sirasiyla x8,9 ve x4,5 ile islem
goérmektedir. Finansal sonugclarin hisse tizerindeki etkisini sinirl pozitif olarak degerlendiriyoruz.

TLmn 2022/12 2023/12 A 4G22 1C23  2C23  3G23  4G23  Ayly)  Ag/c)
Net Satiglar 61.804 76705  24,1% 17560  17.489  14.891 23296  21.028  19,7% -9,7%
Briit Kar 14297 15877  11,0% 3704 3417 3777 4.939 3743 10%  -24,2%
Faaliyet Kan 12475 12049  -34% 3.249 2.001 3122 3.980 2946  93%  -26,0%
FAVOK 13986  15.061 7,7% 3.662 2.363 3.688 4.475 4535  23.8% 1,3%
Net Kar 1961 16969  7652% 5.066 3.814 2458 3.754 6943  371%  84,9%
Briit Kar Marjt 231%  207%  -243bp  21,1%  195%  254%  212%  17,8%  -329bp  -340bp
Faaliyet Kar Marji 202%  157%  -448bp  185%  114%  210%  17,1%  140%  -449bp  -308bp
FAVOK Marj 226%  196%  -300bp  209%  135%  248%  192%  216% 71bp  235bp
Net Kar Marjt 32%  221% 1.895bp  288%  218%  165%  161%  330%  417bp  1.690bp
Net Borg 43305 -85758  980% -43.305 -45173  -63.993 -71457 -85758  980%  20,0%
Net Borg/FAVOK 3,1 57 83,90% 3,1 33 -45 5,0 57  8390%  13,06%
Net Borg/Ozkaynak 04 04  10,93% 04 04 04 04 04  1093%  -227%

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6niinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

4C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor INSAAT, TAAHHUT
Bloomberg / Reuters Kodu ENKAL:TI/ENKALIS
Fiyat (TL/hisse) 38,12
Hedef Fiyat(TL/hisse) 42,12
Potansiyel Getiri %10
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 22,60-41,44
Piyasa Degeri (milyon TL) 228.720
Firma Degeri (milyon TL) 142.962
Fiili Dolagim PD (milyon TL) 27.446
Odenmis Sermaye (milyon TL) 6.000
Dolasimdaki Paylar (%) 12,00
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay %/ En son) 30%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 29%

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Iglem Miktari(000) 22.584 27.659 26.441 42.597
Ortalama iglem Hacmi(000 TL) 852.835 1.091.603 969.853 1.374.147
Fiyat Araligi (TL/hisse) 37,1-38,1 37,1-41,0 32,4-41,0 22,8-41,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -3 18 20 19
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -2 7 8 -27
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Tara Holding Anonim Sirketi 49,80
Diger 29,91
Vildan Giilgelik 7,99
Sevda Gilgelik 6,43
Enka Spor Egitim Vesosyal Yardim Vakfi 5,87

Sirket Faaliyet Alani

Turkiye'de yaygin bir ingaat faaliyet yelpazesinde hizmet vermekte olup, bu ingaat faaliyetleri
arasinda ingaatini ve isletmesini yaptigi dogalgazla ¢alisan elektrik enerjisi treten termik gig
santralleri, endlstriyel ve sosyal binalar ve otoyol insaatlar yer almaktadir. Ayrica ticari
faaliyetlerde bulunmaktadir. Ayrica yurtdisinda da ingaat faaliyetlerinde bulunmaktadir.

Hisse Performansi
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BIST 100 Rolatif —— ENKAI (sol eksen)
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.$. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm Danismanh@i hizmeti; araci kurumlar,
portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatinm Danismanhgl sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim onerisi ya da
getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gértigsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan givenilir olduguna inanilan kaynaklardan
alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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