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3C23 Finansal Sonuglari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2023/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle sirketin:

Net satislart 3. ceyrekte bir dnceki ceyrege goére %11,8 artis gdstermistir. Gegen yilin ayni ¢eyregine
gore %1,5 dususle 7.7 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni dSnemine gore net
satiglari %19,6 artisla 23.7 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK'U 3. ceyrekte bir dnceki ceyrege gore %22,6 artis géstermistir. Gegen yilin ayni ceyregine gore %
9,6 artisla 1.8 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine gore %19,4 artisla
4.5 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK marj 3. ceyrekte bir dnceki geyrege gore 207 baz puan artis gostermistir. Gegen yilin ayni
ceyregine gore 237 baz puan artisla %23,4 olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni
doénemine gore 3 baz puan disUsle %18,8 seviyesinde gerceklesmistir.

Net kari 3. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore %68,34 dusus gostermistir. Gegen yilin ayni ceyregine gore
%181,0 artisla 135.6 milyon TL olmustur. 2023 yihinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine gére net
kari %2.297,7 artigla 2.1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

Net borcu 3. ¢eyrekte bir dnceki ceyrege gore %4,0 artisla 39.2 milyar TL olmustur.

Sonug: Sirket, 3¢23'de 7.675 mn TL satis geliri (Gedik: 8.240 mn TL), 4.454 mn TL dizeltiimis FAVOK
(yillik: +%98; ceyreklik: +%+%97) ve 136 mn TL net kar (Gedik: -4 mn TL) acgiklamustir. Sirketin satig
gelirleri yillik olarak %2 azalirken, ceyreklik %15 artis kaydetmistir. Elektrik satiglari (hem perakende
hem toptan) yillik %21 artisla tim gelir gruplarina liderlik ederken, elektrik dagitim satislari yillik bazda
enflasyona paralel %324 artis kaydetmistir. Perakende satislar ise yillik %12 azalis gostermistir.
Diizeltilmis FAVOK yillik %98 yiikselisle 4.454 milyon TL, dizeltiimis FAVOK marji yillik bazda gelisime
kaydederek %58 olarak gerceklesmistir. 9A23 donemi icin enflasyona endeksli dagitim is kolu
diizeltiimis FAVOK'Un %62'sini olusturmaktadir. Sirket 3¢23'te 2.137 milyon TL net finansal gider
yazmis (2G23: 2.683 mn TL) ve net kari negatif etkilemistir. 3¢22'de 48 milyon TL net kar elde eden
sirket, 3¢C23'te 136 milyon TL net kar agiklamistir. Net borcu ceyreklik olarak %4 artis kaydetmistir.
Sirkete iliskin konsensus beklenti bulunmamaktadir. Enflasyona endeksli dagitim is kolu ve perakende
is kolu bu ceyrekte olumlu seyrederken, net bor¢ dolar bazinda dusus gostermistir. Ancak USD/TL'nin
deger kazanmasi olumlu bir gérinim sunmamaktadir. Gelir artisiyla borglulugunu azaltmasini
bekledigimiz sirketi, sirketin bagli ortakligi olan yenilenebilir enerji alaninda faaliyet gdsteren Zoryen'in
halka arzi sonrasi degerlendirmenin daha makul olacagl gérisundeyiz. Hisse 2023 yili beklentilerine
gore 10,6x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin hisse Gzerindeki etkisini nétr olarak
degerlendiriyoruz.

2022/09 2023/09 A 3G22 4G22 1G23
Net Satiglar 19.843  23.739 19,6% 7791 10.225 9.197 6.867 7.675 -1,5% 11,8%
Briit Kar 3.182 3.657 14,9% 1.441 714 906 1.203 1.548 7.4% 28,7%
Faaliyet Kari 2.693 2.695 0,1% 1.254 437 614 875 1.206 -3,8% 37,9%
FAVOK 3.744 4.472 19,4% 1.642 867 1.205 1.468 1.799 9,6% 22,6%
Net Kar 89 2141 2.297,7% 48 22 1.578 428 136 181,0%  -683%
Briit Kar Marji 16,0% 15,4% -63bp 18,5% 7,0% 9,8% 17,5% 202%  168bp  265bp
Faaliyet Kar Marji 13,6% 11,4%  -222bp 16,1% 4,3% 6,7% 12,7% 15,7% -38bp 297bp
FAVOK Marji 18,9% 18,8% -3bp 21,1% 8,5% 13,1% 21,4% 23,4%  237bp  207bp
Net Kar Marji 0,5% 9,0%  857bp 0,6% 0,2% 17,2% 6,2% 1,8%  115bp  -447bp
Net Borg 30.604  39.225 282%  30.604  31.453  29.826  37.715  39.225 28,2% 4,0%
Net Borg/FAVOK 73 73 0,55% 73 6,8 6,3 73 73 0,55% 0,94%
Net Borg/Ozkaynak 32 1,9 -4231% 32 18 15 1,9 1,9 -4231%  -0,11%

Lutfen raporun sonundaki yasal uyarilari g6z 6ntiinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

3C23 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri

Sektor ELEKTRIK
Bloomberg / Reuters Kodu ZOREN:TI/ZOREN:IS
Fiyat (TL/hisse) 543
Hedef Fiyat(TL/hisse) 5,55
Potansiyel Getiri %2
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 2,36-7,57
Piyasa Degeri (milyon TL) 27.150
Firma Degeri (milyon TL) 66.375
Fiili Dolasim PD (milyon TL) 8.417
Odenmis Sermaye (milyon TL) 5.000
Dolasimdaki Paylar (%) 31,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ En son) 29%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 29%
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama islem Miktari(000) 201.653 311.921 354.269 178.053
Ortalama islem Hacmi(000 TL) 1.061.863 1.848.136 1.947.788 821.799
Fiyat Araligi (TL/hisse) 5,1-5,4 5,1-6,4 4,0-7,0 2,5-7,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri -20 31 51 54
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -14 23 19 -14
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)

Zorlu Holding A.S. 35,33
Diger 34,78
Korteks Mensucat San Ve Tic As 17,55
Wren House Infrastructure Lp 12,34

Sirket Faaliyet Alani

Zorlu Enerji bagl ortakliklari ve istirakleri, elektrik ve buhar uretimi ve satisi, elektrik
ticareti, elektrik dagitimi ve perakende satisi, dogal gaz dagitimi ve glines paneli satisi ve
dagitimi alanlarinda faaliyet géstermektedir.

Hisse Performansi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirnrm Danismanligl hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin
alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar,
veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler AS.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirm

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

444 0 435 www.gedikyatirim.com.tr




