A

ENKA INSAAT

Sirket dolar bazli finansal paylasmasi
enflasyon muhasebesine tabii degildir.

Enka insaat - AL

nedeniyle

Ozel projelerle tecribenin harmanlanmasi

Tecriibe glicllyle faaliyetler devam ediyor. ENKA insaat ve
Sanayi A.S. 1957 yilinda Sarik Tara ve Sadi Gulgelik
tarafindan  kurulmus, uluslararasi alanda faaliyet
gosteren koklu bir Turk insaat ve muhendislik sirketidir.
Baslangicta klugUk olgekli projelerle yola ¢ikan ENKA,
zamanla buUyuk dlgekli altyapi projeleri, enerji santralleri,
endustriyel tesisler, otoyollar ve binalar gibi c¢esitli
alanlarda uzmanlasmistir. Sirket, 6zellikle Rusya ve Orta
Asya'da Ustlendigi basarili projelerle taninir ve insaat
sektérinde dunya c¢apinda saygin bir konuma sahiptir.
Yuksek mUhendislik standartlari, gui¢lt finansal yapisi ve
uluslararasi tecrubesiyle ENKA, Turkiye'nin en buyuk ve
en 6nemli insaat firmalarindan biri olarak kabul edilir.

Ozel projeler renk katmaya devam ediyor. ENKA, ézellikle
tecrubesini yeni donemde 6zel projelerle pozitif yonde
kullanmay! sudrduriyor. Gucglu backlog ydnetisimi ile
birlikte faaliyetlerini karlilikta yuksek marjlarla saglamaya
devam ediyor. Onumuzdeki dénemde FAVOK
marjlarinda goézle goérultur canlihdin sirmesini, hacim
anlaminda da bUyUmenin devam etmesini bekliyoruz.

Enka insaat 6zelinde:
- 70 yila yaklasan is tecrubesi,
- lletisim becerisi,
- Ozel projelere olan yénelim,
- Surdardlebilir tahsilat becerisi,
- BlyUme trendinin hem hacim anlaminda hem
rasyolar bakimindan surdurilmesi,
- Seffaf KAP kullanimi,
- GUgla nakit pozisyonu,
- Nakit pozisyonunun gugli yénetimi,
- Borgsuzyap,
- Marka imaji,
- Temettl ve avans istahi,
- GUgla ve surdurilebilir hisse basina kazang,
- Zorlu kosullara ragmen gug¢li gayrimenkul
portféyu
- Enerji segmentinde beklenen toparlanma,
- Yumusak inis kosullarinda hem altyapi
Ustyapi projelerine olan ilginin artmasi,
- Ticari faaliyetlerde canlanma istegi destekleyici
unsur olarak takip edilmektedir.
Bu veriler 1siginda arastirma kapsamimizda kesintisiz
sekilde yer alan ENKAI 6zelinde 111,58 TL hedef fiyat ile AL
tavsiyemizi baslatiyoruz
Detaylarina ilerleyen sayfalardan erisebilirsiniz

hem

23 Eylul 2025

Hisse Kodu ENKAI
Piyasa Degeri (mlr TL) 453
Piyasa Degeri (mIn $) 10.950
HEDEF FiYAT 1,58
TAVSIYE AL
POTANSIYEL %47,79
F/K 15,51
PD/DD 1,38
FD/FAVOK 1,06
Hisse Sayisi (mlIn lot) 6.000
FDPO (%) 8,28
GUnluk Ortalama islem 1.009
(mIn TL) (12 ayhk)
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YATIRIM TEMASI - SEKTOR ANALIZI

TuUrkiye Muteahhitler Birliginden alinan veriler dogrultusunda 1972'den 2024 sonuna
kadar olan dénemde Turk muteahhitlik firmalari, 137 Ulkede toplam 12.478 proje
Ustlenmistir ve bu projelerin toplam degeri 534,4 milyar ABD dolarina ulasmistir.
insaat sektorl, Turkiye GSYiH'sinin yaklasik %6'sini olusturmakta ve 2 milyondan
fazla kisiye istihdam saglamaktadir. Sektoriun diger sektorler Uzerindeki dogrudan
ve dolayli etkileri de hesaba katildiginda, Turk ekonomisindeki paylr %30'a kadar
cikabilmektedir. Turk muteahhitleri, kUresel pazarda yUksek kaliteli hizmeti
rekabetgi fiyatlarla sunma, zengin uluslararasi deneyim ve risk alma kapasitesi gibi
ozellikleriyle 6ne cikmaktadir

2002-2024 yillarn arasinda Turk muteahhitlik firmalarinin yillik uluslararasi is hacmi
dalgali bir seyir izlemistir. 2005'te 12,9 milyar ABD dolari olan yillik yeni is tutari,
2006'da 22,4 milyar ABD dolarina yukselmistir. Sektértun en yuksek seviyeleri 2012'de
31,7 milyar ABD dolari ve 2013'te 31,2 milyar ABD dolari olarak kaydedilmistir. 2014
yilinda is hacminde %15'lik bir dusuUsle 26,8 milyar ABD dolarina gerileme yasanmistir.
Bu dUsUste enerji ve hammadde fiyatlarindaki gerileme ile Rusya'yva uygulanan
yaptirimlar etkili olmustur. 2016'da 15 milyar ABD dolarina kadar gerileyen is hacmi,
2020'de ise pandemi nedeniyle 17,2 milyar ABD dolarinda kalmistir. Ancak, 2021'de
salgin kisitlamalarinin kalkmasiyla sektér canlanmis ve 31,7 milyar ABD dolariile 2012-
2013 seviyelerine geri dénmustur. 2022'de Rusya-Ukrayna savasi ve kuresel
ekonomik daralma nedeniyle is hacmi 20,1 milyar ABD dolarina dismustur. 2023
sonunda 28,4 milyar ABD dolarina ulasan is hacmi, 2024 sonunda 29 milyar ABD
dolari olarak gergeklesmistir.

Grafik-1: Yurtdisi is Hacmi (milyar dolar, seviye)
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Tark muateahhitlerinin yurt disi projelerindeki toplam is hacminin bodlgesel
dagiliminda Avrasya Uulkeleri agik ara 6nde gelmektedir. Avrasya, toplam islerin
%43,7'sini olustururken, bunu sirasiyla Orta Dogu (%25,4), Afrika (%18,1), Avrupa (%9,3),
Guney Asya ve Uzak Dogu (%2,7) ve Kuzey ve GlUney Amerika (%0,8) izlemektedir.
1972-2024 doéneminde, projelerin yaklasik %50'si Avrasya'da, yaklasik %90' ise
Avrasya, Orta Dodu ve Afrika'da tamamlanmistir. Ulke bazli dagilimda ise Rusya
Federasyonu %19,3'lUk payla lider konumdadir. Onu sirasiyla Turkmenistan (%10,1),
Irak (%6,6), Suudi Arabistan (%6,3), Cezayir (%4,3) ve Azerbaycan (%4,0) takip
etmektedir.

Grafik-2: Yurtdisi is Dagilimi (seviye, %)
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1972-2024 déneminde Turk muteahhitlerinin en ¢ok Ustlendigi projeler, is turlerine
gére incelendiginde, ilk sirada %14'lUk payla yol/képri/tinel projeleri yer almaktadir.
Bu projeleri sirasiyla konut (%13,4), enerji santralleri (%8,4), demiryolu (%7,0) ve is
merkezleri (%6,8) takip etmektedir. Yillar icinde yol/képri/tinel, enerji santrali,
endustriyel tesisler, havaalani ve demiryolu gibi projelerin payinda artislar olmustur.

Grafik-3: Yurtdisi Proje TUrU (seviye, %, toplam)
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Tark ingsaat sektérinin tarihi gelisimi bes déneme ayrilabilir: hazirlik, i¢ pazar
etkinligi, uluslararasi pazara agilma, pazar ve Urun gesitlenmesi ve kUresel rekabet.
Tarkiye Cumbhuriyeti'nin kurulusundan 1970'lerin basina kadar olan ilk iki donem,
buyuk altyapi ve sanayi yatirimlarinin yapildigi bir hazirlik streci olmustur. Sektoérun
yurt disina agilmasi 1972'de Libya ile baslamistir.

1- 1972-1979 Dénemi — Afrika Sevdasi

Bu ilk uluslararasi donemde, Turk muteahhitlerinin bir numarali pazari, toplam is
hacminin %65,7'sini olusturan Libya olmustur. Bu Ulkeyi Suudi Arabistan (%27,7),
Kuveyt (%3,9), Irak (%2,6) ve iran (%0,1) izlemistir. En ¢ok Ustlenilen is turleri ise
endustriyel tesisler (%30,1), liman (%27,1), yol/képri/tinel (%17,8) ve sulama (%5,9)
projeleridir.

2- 1980-1989 Dénemi - Liberal Ekonominin insaata Yansimalari

1980'lerde Turk ekonomisindeki liberallesme ve blUylUk altyapi projeleri (Atatirk
Baraji, otoyollar vb.) Turk firmalarinin yabanci ortaklarla isbirligi yapmasina ve kuresel
finans sistemini tanimasina olanak saglamistir. Yurt disi faaliyetlerde yine en buyuk
pay %56,6 ile Libya'ya ait olsa da, Irak (%19,9) ve Suudi Arabistan (%16) 6nemli pazarlar
olarak dne ¢ikmistir. SSCB'nin dagilmasiyla Rusya Federasyonu (%1,7) ve Orta Asya
Cumbhuriyetleri de yeni pazarlar olarak ortaya ¢cikmistir. Bu dénemde konut (%40,2)
ve baraj (%15,1) projelerinde artis yasanmistir.

3- 1990-1999 D6nemi - Yeni Pazarlara Yonelme

Bu on yilda, Orta Dogu ve Libya'daki ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar nedeniyle
Tark muteahhitleri dikkatlerini Avrasya, Balkan ve Asya Ulkelerine yoneltmistir. Bu
dénemde en dnemli trend pazar gesitlenmesi olmustur. Rusya Federasyonu'nun
payl %35,1'e yukselirken, Libya'nin payr %I11,6'yva dusmustur. Kazakistan (%10) ve
Tdrkmenistan (%9,2) da 6énemli pazarlar haline gelmistir. En ¢ok Ustlenilen is tardq,
payi dusse de yine konut (%20,3) olmustur

4- 2000-2009 Dénemi - Yurtdisi istah Artisi

Bu dénemde, yurt ici is olanaklarinin daralmasi ve yurt disi pazarin cekiciligi, Tark
muteahhitlerini yurt disina daha fazla odaklanmaya itmistir. Rusya Federasyonu
(%21,0) birinciligini korurken, onu Turkmenistan (%10,2), Libya (%10,1), Kazakistan
(%8,5) ve Irak (%5,3) izlemistir. Bu dénemde, konut projeleri (%10,8) ile birlikte
yol/kdpru/tinel (%10,6), is merkezi (%10,5) ve enerji santrali (%6,8) gibi projelerde
6nemli artigslar kaydedilmistir

5- 2010-2019 ve 2020-2024 Dénemleri — istah Benzerligi

2010-2019 doéneminde Rusya Federasyonu (%18,3) liderligini surdirmus, onu
Tdrkmenistan (%13,0), Irak (%7,4) ve Suudi Arabistan (%6,1) takip etmistir. Bu
dénemde yol/képru/tinel (%15,2) ve konut (%13,7) projeleri 6ne cikmistir. 2020-2024
dénemine bakildiginda ise Rusya Federasyonu (%18,7) yine en blUyUk pazar olurken,
onu Suudi Arabistan (%7,5), Irak (%6,2), Romanya (%5,9) ve Azerbaycan (%4,06)
izlemigtir. Bu son dénemde de en ¢ok Ustlenilen isler yol/képru/tinel (%17,5) projeleri
olmustur. Demiryolu (%13,4) ve enerji santrali (%12,2) projeleri de énemli bir yer
tutmaktadir. Eylil 2024'te yayimlanan "DuUnyanin En Blylk 250 Uluslararasi
Muteahhidi" listesinde Turkiye, 43 firmayla Cin'in ardindan ikinci sirada yer almistir.
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IMSAD verilerine gdére insaat sektdérl, 2025 yilinin ikinci ceyredginde genel
ekonominin Uzerinde bir bUyUime performansi sergiledi. Turkiye ekonomisi bu
donemde %4,8 buyurken, insaat sektdru %10,9'luk bir buyime kaydetti. Sikilastirma
politikalarinin diger sektorleri yavaslattigi bu déonemde insaat sektéri daha az
etkilendi. insaat harcamalari ise ikinci ceyrekte nominal olarak %48,1 artarak 2,29
trilyon TL'ye ulastl. Reel olarak ise harcamalarda %20,2'lik bir artis gergeklesti ve bu
artista deprem boélgesindeki insaat faaliyetleri etkili oldu.

Grafik-4: GSYIH Kol BayUume Hizlari (A10-1duzeyinde, seviye, %, 2025 2.ceyrek)
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Kirmizi ¢cizgi %4,8 esigini anlatir

IMSAD verilerine gére 2025'in ikinci ceyreginde alinan yapi ruhsatlarinda énemli bir
artis oldugu belirtildi. YUzélcimU bazinda bir 6nceki yilin ayni ceyregine gore
%61,8'lik bir artis yasanirken, daire sayisindaki artis %90,3'e ulasti. Toplamda 54,36
milyon metrekare alana ve 292 bin 433 daireye yapi ruhsati verildi. Diger yandan,
raporda konut amach yapi ruhsatlarindaki bu artisin mevcut is hacminde bir
azalmaya isaret edebilecegi ifade edildi. Benzer sekilde, ilk ceyrekte dusus gosteren
yapil izinleri de ikinci ceyrekte toparlandi ve bir 6nceki yila gére %30,2 oraninda artti.
Daire bazinda ise artis orani %44,3 olarak gerceklesti. Rapora goére, bu artislarda
sikilastirma politikalarinin etkisinin azalmaya baslamasi rol oynadi.

Tarkiye Hazir Beton Birligi verilerine gére insaat sektéri son yayinlanan Haziran ayi
verileri gercevesinde énemli bir blyume yasadi: Hazir Beton imalat Endeksi %10
,Cimento imalat Endeksi %18 , insaat Uretim Endeksi %25 ve insaat Ciro Endeksi ise
%33 artis gdsterdi. insaat Maliyet Endeksi %19 oraninda yUkselirken, Temmuz ayinda
insaat GUven Endeksi %2,2 artisla sektérdeki glivenin devam ettigini gésterdi.
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Sonuc olarak veri setini odak haline getirerek yakin dénemli insaat sektéri ve GSYiH
bazinda kiyaslayici yapi olusturmak gerekirse:

2010-2011 arasinda

- Krizlerden geri dénlUs ve dengeli ekonomi cercevesinde insaat sektori
GSYIH'ten fazla bluyudu

2014-2018 arasinda

- ¢ ve kuresel istahta gérece dengelenme ile birlikte insaat sektérii GSYiH'e
paralel buyudu

2018-2023 arasinda

- Kuresel ve i¢ krizler, pandemi etkilesimi ile ingaat istahinda yasanan karmasa
ile insaat sektéri GSYIH'ten daha az buyudu

2023-2025 halen devam ediyor

- 2022 3.ceyrek itibariyle dipten gelen dénus sinyalleri hem i¢ hem kuresel
taraftan Turkiye'ye olan istah gercevesinde insaat sektéri GSYIH'ten fazla
blyUmeyi strdurayor.

insaat baz yapisi bakimindan hatirlatmak gerekirse heniz baz seviyeler bandinda ilk
canlanmayr 2025 2.ceyrek itibariyle aldigimizi s6ylemek isteriz. Turkiye
ekonomisinde g6z ardi edilmeyen insaat sektériinde blyume istahinin devamliligini
takip etmekle birlikte GSYiH icerisinde tahminlerimiz su sekildedir:

Grafik-5: insaat BuyUme Hizi (tahminlerimiz, seviye, %, A-10 yeni sistem)
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YATIRIM TEMASI - SIRKET ANALIZI

Enka insaat, yaklasik 70 yildir mihendislik ve insaat deneyimine sahip bir sirkettir. 59
Ulkede 590'dan fazla muhendislik ve insaat projesi gergeklestirmistir. Bu projelerin
toplami 70 milyar dolara yaklasmaktadir. 25 bin c¢alisani ile 1981'den bu yana ENR
tarafindan dinyanin en iyi muteahhitleri arasinda gésterilmektedir.

Enka insaat faaliyetlerini siralarsak
- Muhendislik ve insaat
- Enerji Uretimi
- Gayrimenkul Yénetimi
- Ticarettir.

Grafik-6: Hasilat Dagilimi (seviye, 2025 ilk 6 ay, %)
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Grafik-7: FAVOK Dagilimi (seviye, 2025 ilk 6 ay, %)
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Sirketin son finansal raporu itibariyle resmi backlog tutari 7,89 milyar dolardir. Sirket
ozellikle son dénemde 06zel projelere iyice yoneldigini belirtmek isteriz. Bazi 6zel
projeleri detaylyla agmak gerekirse:

1-

Kuzey Bingazi 1320 MW Cevrim Santrali (Libya)
Proje Konumu: Bingazi, Libya

Tamamlanma Tahmini: Temmuz 2028

Musteri: GECOL

So6zlesme Bedeli: 880 milyon avro

Baizan-Il Santrali Dénlsum Projesi (Irak)
Proje Konumu: Stleymaniye, Irak
Tamamlanma Tahmini: Subat 2028
MuUsteri: Taurus Arm for Power Generation

So6zlesme Bedeli: 289 milyon dolar

Nasiriye 921,8 MW Cevrim Santrali (Irak)

Proje Konumu: Nasiriye, Irak

Tamamlanma Tahmini: Temmuz 2029
Musteri: Irak Elektrik Bakanlhgi

So6zlesme Bedeli: 485 milyon avro (ENKAI payi)

Propilen Ayirma Unitesi Projesi (Turkiye)

Proje Konumu: izmit ve izmir Rafinerileri, Turkiye
Tamamlanma Tahmini: Nisan 2027

Musteri: TUPRAS (TUPRS.TI)

S6zlesme Bedeli: 175 milyon dolar

Dustk Karbonlu Hidrojen Uretim Tesisi (Birlesik Krallik)
Proje Konumu: Ellesmere Port, Cheshire, Birlesik Krallik
Tamamlanma Tahmini: Agustos 2028

Musteri: EET Hidrojen

So6zlesme Bedeli: 529 milyon sterlin

Hinkley Point C NUkleer Santrali (Birlesik Krallik)

Proje Konumu: Bridgewater, Somerset, Birlesik Krallik
Tamamlanma Tahmini: Kasim 2028

MuUsteri: Arabelle Services UK

So6zlesme Bedeli: 385 milyon sterlin
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7- Morava Koridoru (Sirbistan)

e Proje Konumu: Pojate-Prelijina, Sirbistan

¢ Tamamlanma Tahmini: Aralik 2025

e Musteri: Sirbistan HukUumeti Ulastirma ve Altyapi Bakanligi
e So6zlesme Bedeli: 1,1 milyar avro (ENKAI payi)

8- Koridor 8&10d Otoyolu (Kuzey Makedonya)

e Proje Konumu: Kuzey Makedonya Cumhuriyeti
e Tamamlanma Tahmini: Aralik 2027

e Musteri: Kuzey Makedonya HUukUumeti

e So6zlesme Bedeli: 725 milyon avro

9- Dradenau Birlesik Isi ve Glg Santrali (Almanya)
e Proje Konumu: Hamburg, Almanya

e Tamamlanma Tahmini: Subat 2026

e Musteri: Hamburger Energiewerke GmbH

e Sozlesme Bedeli: 314 milyon avro (ENKAI payi)

10- Yeniden Gazlastirma Terminali (Almanya)

e Proje Konumu: Stade, Almanya

e Tamamlanma Tahmini: Eyltl 2027

e Musteri: Hanseatic Energy Hub GmbH

e So6zlesme Bedeli: 750 milyon avro (ENKAI payi)

Bu dogrultuda veri setini inceledigimizde ENKAI backlog buylime istahl bir sirket
olarak karsimiza c¢ikmay! surdurmektedir. 2024 yilinda yeni is iliskileri yillik
satislarinin yalnizca %49,92'sinde iken bu sene yeni is iliskileri satislarin daha yil
bitmeden %127,71ini asmistir. Bizim beklentimiz backlogun bu sene diri kalarak
6nuimuzdeki yillara da etkin sekilde yansimasidir.

Grafik-8: Backlog Tahminlerimiz (seviye, milyar dolar)
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Sirketin mUhendislik ve fabrikasyon alaninda sirketin bir istiraki olan Cimtas, kiresel
musterilere entegre muhendislik, tedarik, kaynakli imalat, montaj ve kurulum
¢cozumleri sunan lider bir saglayicidir. 1973 yilinda yerel bir celik imalatgisi olarak
kurulan Cimtas, bugln bes sirketten olusan bir EPMFMI (MUhendislik, Tedarik,
imalat, Fabrikasyon, Modulerizasyon, Kurulum) grubudur. Cimtas, enerji, petrol ve
gaz, kimyasallar, denizcilik, madencilik ve metal endustrileri icin gesitli hizmetler
sunmaktadir. Bu hizmetler arasinda yapisal, basin¢h kaplar, borulama ve tesis
muhendisligi gibi muhendislik faaliyetleri bulunmaktadir. Ayrica, LSAW borular,
baglanti pargalarn ve flanslar gibi Grinlerin imalatini ve yedi atélyesinde (alt1 tanesi
Turkiye'de, bir tanesi Cin'de) yilik 400.000 tondan fazla toplam kapasiteyle
fabrikasyonunu gerceklestirmektedir.

Cimtas'in yetenekleri arasinda, motor parcgalari ve 6zel dévme parcalarin islenmesi ,
modulerizasyon ve yurt ici ve yurt disi projelerde montaj hizmetleri yer almaktadir.
Muhendislik alaninda, proses tasarimi, borulama bilesenlerinin tasarimi, 1Isi
esanjorleri, depolama tanklari ve enduUstriyel tesislerin tasarimi gibi genis bir
yelpazede hizmet sunmaktadir. Fabrikasyon tarafinda ise basin¢h kaplar, reaktorler,
celik rGzgar kuleleri ve endUstriyel tesisler icin Uretim yapmaktadir. Ayrica, 6nceden
monte edilmis raf (PAR) ve proses Uniteleri (PAU) gibi modulerizasyon ¢alismalariyla
verimliligi artirmaktadir. Cimtas, ulusal ve uluslararasi is sahalarinda petrokimya
tesisleri, yiksek binalar, enerji santralleri ve gelik kdpriler dahil olmak Gzere birgok
farkh projenin kurulumunu gergeklestirmektedir.

Sirketin %100 istiraki olan KASKTAS, 1957 yilinda sirketin kazik grubu olarak
kurulmustur. Sirket, Turkiye'de ve yurt disinda geoteknik muhendisligi alanindaki
cesitli gereksinimleri karsilayabilecek genis ve modern bir makine ve ekipman
filosuna sahiptir. KASKTAS, 1980 yilindan beri Korfez Bolgesi, Rusya Federasyonu ve
BDT ulkelerinde uluslararasi projeler gerceklestirmektedir

istanbul merkezli olan KASKTAS, diinya genelindeki projelere teknik, lojistik ve insaat
yénetimi destedi saglamaktadir. Sirketin Rusya Federasyonu ve Cezayir'de sube
ofisleri, Kazakistan ve Suudi Arabistan'da ise bagli ortakliklari bulunmaktadir.

KASKTAS'In uzmanlik alanlari sunlardir:

Derin Temeller
Derin Kazilar

Sev Stabilitesi
Zemin lyilestirme
Deniz isleri

Ozel Uygulamalar
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Sirket gayrimenkul yénetimi alaninda, Rusya Federasyonu'nda 1,35 milyon m2'lik
gayrimenkul varligini tasarlamis, gelistirmis ve su anda isletmektedir. Bu varlklar
arasinda A sinifi ofisler, alisveris merkezleri ve 5 yildizli liks bir otel bulunmaktadir.
Bu gayrimenkul varliklarinin tamami, St. Petersburg'daki bir alisveris merkezi disinda
Moskova'da yer almaktadir. Son finansal itibariyle

- A Sinifi Ofis Alani: 393 bin m2 kiralanabilir alan, %98 doluluk orani
- Perakende Alani: 375 bin m2 kiralanabilir alan, %95 doluluk orani
- 5Yildizli Otel: 235 odaya sahiptir. GUnlUk doluluk ve fiyatlama izlenir

Grafik-9: Gayrimenkul Yénetimi FAVOK Gelisimi (seviye, milyon dolar, %)
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Sirketin Rusya'daki gayrimenkul varliklar, Naberezhnaya Kulesi, Paveletskaya,
Moskva Krasnye Holmy gibi ofis binalarini ve Kuntsevo Plaza, Kashirskaya gibi
perakende alanlarini icermektedir. 11 gayrimenkul, 5 ofis binasi bulunmaktadir. 11
gayrimenkul binasi 368, ofisler 389 bin metrekare alana sahiptir. Bu
gayrimenkullerde kiraci olarak GE, IBM, Nestlé, Pfizer, UBS ve Mitsubishi gibi
uluslararasi sirketler yer almaktadir.

S6z konusu bolgede savas belirsizlikleri var olmasina ragmen sirket glclu sekilde
faaliyetlerini korumaya devam ederek ylUksek FAVOK marji ile faaliyetlerini
surdurmektedir. Dalgalanan ortam var olsa dahi énemli bir kaynak alani olusmaya
devam edecegini sodylemekle birlikte 6nimizdeki dénemde savas surecleri
sakinlemesi ve ateskes olusmasiyla birlikte daha gli¢li daha dinamik fiyatlama sirket
6zelinde bekleyebiliriz. Moskova'nin da konumu dogal olarak bu sureci her turla
kosulda desteklemeye devam etmektedir.
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Sirket enerji alaninda, Turkiye'deki enerji sektérinin énde gelen oyuncularindan
biridir. Gebze, Adapazar ve izmir'de kurulu dogalgaz yakith kombine cevrim
santralleri ile toplam 4.000 MW kurulu guce sahiptir. Sirket, bu santralleriyle
Turkiye'deki en eski ve en buylk o6zel sektér enerji projelerinden birini
yUritmektedir. Gebze ve Adapazari santralleri 2002'de, izmir santrali ise 2003'te
devreye alinmistir. Bu santrallerin yillik toplam Uretim kapasitesi 32 milyar kilovatsaat
olup, Turkiye'nin toplam enerji tiketiminin %10'unu karsilayabilmektedir.

Sirket, "Advanced Gas Path and DLN2.6+ Upgrade" teknologjisi ile santrallerin
altyapisini gelistirerek yakit verimliligini artirmis, emisyon ayak izini azaltmis ve
operasyonel esnekligi ile guvenilirligi yukseltmistir. Faaliyete basladiklari ginden bu
yana, sirketin santralleri Tlrkiye'de 465 milyar kilovatsaatten fazla elektrik Gretmistir.

Yeni yatirimlari odak altina almakta fayda var. Bu dogrultuda:
1- ENKA Kirklareli Kombine Cevrim Santrali:

e Sirketin tamamen kendi kaynaklariyla finanse edecegdi yeni bir yatirm
projesidir. Kirklareli'nin Babaeski ilcesinde kurulacak olan santralin toplam
Uretim kapasitesi 850 MW olacaktir. Proje icin ana ekipmanlar GE tarafindan
saglanacak ve santralin 2025'in son c¢eyreginde tamamlanmasi
planlanmaktadir.

2- Kameno Gunes Enerjisi Fotovoltaik Santrali:

e Sirket, Bulgaristan'in Burgaz kentinde 40 MW kapasiteli bir fotovoltaik santral
uygulama ve gelistirme lisansina sahip olan Town Up 8 LTD sirketinin
hisselerinin %100'Gn0 alarak yenilenebilir enerji pazarina adim atmistir. Proje,
470.000 m2'lik bir alanda yaklasik 80.000 gunes paneli, 120 invertor ve 1.750
ton celik yapi kullanilarak hayata gecirilmistir. Santralin enerjilendirilmesi ve
72 saatlik performans testi, Temmuz 2025'te Bulgar Elektrik Sistemi
Operatoru ile basariyla tamamlanmistir.

Dogal olarak bu yatirrmlarinda tamamlanmasiyla birlikte sirketin buradan goézle
gérulur sekilde gelir elde ederek hem FAVOK hem net kar tarafinda énemli
katkilarinin olacagini degerlendiriyoruz. Ayrica hem i¢c hem dis tarafta enerji
fiyatlarinda gérece istah kazanma beklentileri dogal olarak buradaki gelir
beklentilerini yukariya ¢ekebilir.

Sirketin yenilenebilir enerji tarafina olan istahi da simdilik tam yansitma saglamasa
da 6nUimuzdeki dénemde yurtdisi projeleri ve i¢ tarafta piyasanin gézle gérular
sekilde toparlanmasiyla birlikte yurtici projeleri ile enerjide oyuncu konumunu daha
da glglendirme ihtimalini dnimiize ¢ikarmaktadir.
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Sirket ticari alaninda, farkli sektoérlere hizmet veren Ug¢ ana istirak Uzerinden
yurutulur: ENKA Pazarlama, ENTAS ve ENKA Systems.

1- Enka Pazarlama

ENKA Pazarlama, agir insaat ve kaldirma ekipmanlar ile endUstriyel makinelerin
tedarikinde lider bir sirkettir. TUrkiye genelinde bes bodlge subesi, bir satis ofisi, bir
irtibat blrosu ve 65 bayisi araciligiyla hizmet vermektedir. Sirket, istanbul, Ankara,
izmir, Adana ve Mersin Serbest Bélgesi'nde acik ve kapali arac ve ekipman parklarina
sahiptir.

ENKA Pazarlama'nin pazarladigi ve dagitimini yaptigi Grdn gruplari sunlardir:

. in§aat Makine Grubu: Hitachi, Kawasaki, Bell, Dynapac, Tana OY ve Shantui
arunleri.

« Endustriyel Urtinler Grubu: Mitsubishi, Shanghai Diesel ve SDMO Urunleri

o Kaldirma Ekipmanlari Grubu: TCM, Tailift & CT Power, HSC - Sumitomo Heavy
Industries Construction, Tadano, Palfinger ve XCMG Urunleri.

2- ENTAS

1976 yilinda kurulan ve 1982'den beri Uluslararasi Hava Tasimaciligi Birligi (IATA) Gyesi
olan ENTAS, tamamen sirkete ait bir istiraktir. Sirket, seyahat ve turizm alaninda yurt
ici ve yurt disi tur operasyonlarl, ucak bileti satislar, kongre ve etkinlik
organizasyonlari gibi hizmetler sunmaktadir.

3- ENKA Systems

ENKA Systems, 2017 yilinda kurulan ve merkezi istanbul'da bulunan bir istirakidir.
Sirket, buyuk olcekli ve kuresel operasyonlar yuruten sirketlerin ihtiyaclarini
karsilamak Uzere, Karlihklarini artiran ve gercek zamanl sure¢ kontroll sayesinde
zaman kaybini 6nleyen yazilim aracglari gelistirmektedir.

Gelistirilen yazilim araclari, belge yénetimi, finans ve muhasebe, tedarik ve lojistik,
insan kaynaklari, ekipman, kalite ve gUvenlik yonetimi ile tedarikgi agi yonetimi gibi
cesitli alanlarda kuresel organizasyonlara ¢ézimler sunar. Bu yazilim ve ¢ézumler,
sirketin duinya genelinde es zamanl olarak yuruttigu bircok proje ekibi tarafindan
aktif olarak kullanilmaktadir. ENKA Systems'in UrUnleri, rekabetciligin ve hizl
tamamlamanin giderek daha énemli hale geldigi is ortaminda, en son teknolojiyi
kullanarak verimliligi en Ust dlzeye c¢ikarmayl ve maliyetleri en aza indirmeyi
hedefler.

Sonug olarak, sirket tim faaliyet alanlarinda guig¢li konumunu korumaya devam
ederek muimklun mertebe fizibilite odakh glglu tecribe, ydnetisim ve kontrol
mekanizmasiyla birlikte faaliyetlerini her gegcen giin biyiutmeye devam etmektedir.
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GELECEGE YONELIK BEKLENTILER

Sirket, 15 Eylul 2025 gunu acikladigi is iliskisi yepyeni bir alan yaratmistir. Irak’in Basra
Boélgesinde AGUP Faz 2 projesi icin yapilacak Merkezi isleme Tesisinin anahtar teslim
projesi icin s6zlesme imzalayan sirket 1 milyar dolarlik yeni bir backlog kazanmistir.
Bu dogrultuda backlog yaklasik 9 milyar dolar bandina erismistir. ilave backlog
cercevesinde 9,5 milyar dolar seviyesine yillsonunda backlogun erisecegini
hesapliyoruz.

Sirket makroekonomik ¢ergeve degismedik¢e temettli ve avans dagitmakta
kararhdir. Sirket yalnizca 2025 yilinda 13,9 milyar TL toplam temettl ve avans dagitimi
gerceklestirmistir. Karhlligin ortalama son dénemde %45'i duzenli sekilde
dagitiimaya devam edilmekte olup 6nimuizdeki dénemde karliliklarin hem hacim
anlaminda hem de marj anlaminda bUyUmesiyle birlikte bu tarafin blylUmesinin
surdurilecegini degerlendiriyoruz.

Borgsuz yapi ve nakit pozisyonu ayri bir avantaj kazandirmaktadir. Sirketin son
finansali itibariyle yaklasik 179 milyar TL finansal yatirimi ve 42,75 milyar TL'lik nakdi
bulunmaktadir. Bu nakit pozisyonu ve finansal yatirimiyla birlikte bir portféy yénetim
sirketi gibi blyUk bir varligi elinde tutmakta ve iyi sekilde yénetmeyi sirdirmektedir.

Tablo-1: Finansal Yatirimlar (seviye, bin TL, son finansal itibariyle)

Tip (bin TL) 1.Seviye 2.Seviye 3.Seviye

OSsT 22.958.700

Hisse Senetleri 51.646.751 839.154 352.051

Yabanci PEWVIEIM 82.438.977

Tahvilleri

Turkiye Cumhuriyeti JeX4iXeile}

Devlet Tahvilleri

Yatirim Fonlari 12.328.227 1.538.028 990.895
Bu cercevede sirket 6zellikle hem ic hem kiresel tarafta yumusak inis kosullari
dogrultusunda inen faizlerden gozle goérulir sekilde yararlanacak ve riskli varliklarin
istahindan da katkisini alacaktir. ilaveten hatirlatmak gerekirse sirket burada anhk
pozisyonlarini almayi strdiridyor. Bu dogrultuda bu rakamlar finansaldan finansala
net bir sekilde degismektedir.

Buylime tahminlerimiz dogrultusunda sirket hem i¢ hem kuiresel tarafta insaat
sektérinden yararlanacaktir. Marka imaji dogrultusunda hem i¢ hem kuresel tarafta
sikilasmanin artik yerini bUyUme istahina birakmasiyla birlikte insaat sektoru baz
etkilerinden arindiriimis  sekilde reel buyUmeyi sdrdurecektir. BuyUume
dogrultusunda da ilk yararlanan sirketlerden birisi de ENKAI olacaktir.

Grafik-8: Backlog Tahminlerimiz (seviye, milyar dolar) - TEKRAREN
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Enka insaat 6zelinde:

70 yila yaklasan is tecribesi,

iletisim becerisi,

Ozel projelere olan yénelim,

Surdurulebilir tahsilat becerisi,

Buyime trendinin hem hacim anlaminda hem rasyolar bakimindan
strdurulmesi,

Seffaf KAP kullanimi,

GUc¢lu nakit pozisyonu,

Nakit pozisyonunun gig¢li yénetimi,

Borgsuz yap,

Marka imaj,

Temettl ve avans istahi,

GUglu ve surdurulebilir hisse basina kazang,

Zorlu kosullara ragmen gucli gayrimenkul portféoyu

Enerji sesgmentinde beklenen toparlanma,

Yumusak inis kosullarinda hem altyapi hem Ustyap! projelerine olan ilginin
artmasi,

e Ticari faaliyetlerde canlanma istedi destekleyici unsur olarak takip
edilmektedir.

Risk unsurlari olarak:

Backlogta zayif biylime

Teslimat ve tahsilatta yasanabilecek gecikmeler

Enerjinin gecikmeli kara déndsmesi

Faaliyette bulunulan Ulkelerde ekonomik ve/veya siyasi c¢alkantilar
gosterilebilir.

Bu veriler i1siginda arastirma kapsamimizda kesintisiz sekilde yer alan ENKAI
6zelinde 111,58 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi baslatiyoruz

Degerleme detaylarina bir sonraki sayfadan erisebilirsiniz
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ENKAI 2025 2026 2027 2028 2029 pAoxie}
Hasllat 3.800.000.000 6.300.000.000 6.300.000.000 6.300.000.000 6.300.000.000 5.600.000.000
Backlog 9.500.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 9.000.000.000 8.000.000.000
FAVOK Mariji 25,00% 26,00% 27,00% 28,00% 29,00% 30,00%
FAVOK 950.000.000 1.638.000.000 1.701.000.000 1.764.000.000 1.827.000.000 1.680.000.000
iskonto Orani 0,94 0,89 0,84 0,79 0,75 0,70
FAVOK'Un Bugunku Degeri 448.113.208 1.457.814.169 1.428.192.400 1.397.253.222 1.365.240.682 1.184.333.708
ENKAI 2031 2032 2033 2034 2035
Hasilat 5.600.000.000 5.600.000.000 5.600.000.000 5.600.000.000 5.600.000.000
Backlog 8.000.000.000 8.000.000.000 8.000.000.000 8.000.000.000 8.000.000.000
FAVOK Marji 30,00% 30,00% 30,00% 30,00% 30,00%
FAVOK 1.680.000.000 1.680.000.000 1.680.000.000 1.680.000.000 1.680.000.000
iskonto Orani 0,67 0,63 0,59 0,56 0,53
FAVOK'Un Buglinky Degeri 1117.295.951 1.054.052.784 994.389.419 938.103.225 885.003.043
ENKAI 2036 2037 2038 2039 2040
Hasilat 5.250.000.000 5.250.000.000 5.250.000.000 5.250.000.000 5.250.000.000
Backlog 7.500.000.000 7.500.000.000 7.500.000.000 7.500.000.000 7.500.000.000
FAVOK Marji 30,00% 30,00% 30,00% 30,00% 30,00%
FAVOK 1.575.000.000 1.575.000.000 1575.000.000 1.575.000.000 1.575.000.000
iskonto Orani 0,50 047 0,44 0,42 039
FAVOK'Un Bugiinki Degeri 782.726.748 738.421.460 696.624.019 657.192.471 619.992.897
Guncel FAVOK 416,972,964

Artik Gelirlerin BuglnkU Degeri (2025-2040)  15.764.749.404

Hedef Piyasa Degeri 16.181.722.368

Odenmis Sermaye 6.000.000.000

Hedef Fiyat (DOLAR) 2,70

Son Kapanis Fiyati (DOLAR) 1,83

Potansiyel Getiri 47,52%
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Sirket Kodu
ENKALIS
GAMU.KL
9933.TW
ELTR.TA
600939.SS
601068.SS
ORAS.CA
294870.KS
601886.SS
000090.5Z
600528.SS
600496.SS
KAPT.BO
601789.SS
KECL.BO
002081.5Z
NCCL.BO
SKBN.TA
600853.SS
RAIV.NS
BDXP.WA
600284.SS
000065.5Z
000928.5Z
012630.KS
013580.KS
003070.KS
009410.KS
AEGJJ
VOLT.BO
600720.SS
002051.5Z2
WBOJ.J
2404.TW
IGRD.QA
002307.5Z
SPEN.TA
AFCN.BO

IDEALB1.MX
IIMS.KL
NBCC.BO
ITD.BK
002990.KS
021320.KQ
002929.5Z
STECON.BK
HUT.HN
002135.5Z
ORTALAMA

ILAVE - YURTDISI RAKiIP ANALIZi

Sirket Adi

Enka insaat

Gamuda Bhd

CTCI Corp

Electra Ltd

Chongging Construction Engineering Group Co Ltd
China Aluminum International Engineering Corp Ltd
Orascom Construction PLC

HDC Hyundai Development Co

Jangho Group Co Ltd

Shenzhen Tagen Group Co Ltd

China Railway Hi-tech Industry Corp Ltd
Changjiang & Jinggong Steel Building Group Co Ltd
Kalpataru Projects International Ltd

Ningbo Construction Co Ltd

KEC International Ltd

Suzhou Gold Mantis Construction Decoration Co Ltd
NCC Ltd

Shikun & Binui Ltd

Longjian Road & Bridge Co Ltd

Rail Vikas Nigam Ltd

Budimex SA

Shanghai Pudong Construction Co Ltd

NORINCO International Cooperation Ltd

Sinosteel Engineering & Technology Co Ltd

HDC Holdings Co Ltd

Kye-Ryong Construction Industrial Co Ltd

Kolon Global Corp

Taeyoung Engineering & Construction Co Ltd
Aveng Ltd

Voltas Ltd

CCCC Design & Consulting Group Co Ltd

China CAMC Engineering Co Ltd

Wilson Bayly Holmes - Ovcon Ltd

United Integrated Services Co Ltd

Estithmar Holding QPSC

Xinjiang Beixin Road & Bridge Group Co Ltd

Shapir Engineering and Industry Ltd

Afcons Infrastructure Ltd

Impulsora del Desarrollo y el Empleo en America Latina SAB de

cv

13M Corporation Bhd

NBCC (India) Ltd

Italian Thai Development PCL

Kumho Engineering & Construction Co Ltd
KCC Engineering & Construction Co Ltd
Runjian Co Ltd

Stecon Group PCL

Tasco JSC

Zhejiang Southeast Space Frame Co Ltd

AMARBAS

PD/DD F/K
1,38 15,51
2,66 33,08
1,76 16,33
3,46 -
0,82 18,17
211 254,65
1,41 8,51
0,42 8,61
115 13,26
0,48 14,32
0,70 M,21
0,77 15,04
333 3396
1,20 -
431 3835
0,70 17,60
1,86 16,31
1,74 18,78

1M -
792 56,70
15,73 22,53
118 15,72
1,19 -
1,09 11,02
0,35 -
020 3,90
0,31 7,69
120 8,49
0,26 -
721 5197
117 9,37
0,89 -
1,49 6,75
1532 32,92
2,76 38,60
1,40 -
2,76 -
323 3348
1,97 -
091 2535
12,07 55,73
0,19 -
0,63 -
020 6,80
223 59T
0,92 -
2,05 -
0,74 -
250 3014

FD/FAVOK
1,06
23,81
6,40
13,84
64,69
33,13
0,09
10,53
7,66
13,02
6,43
13,72
10,52
13,38
16,15
9,67
7,25
15,98
16,18
66,27
1,00
1,27
9,82
4,49
13,31
7,20

58,48
-3,45
42,57
6,91
9,51
5,39
8,94
16,24
40,08
26,77
12,97

10,55
7,77
26,56
13,98

15,46
28,90

34,05
15,52
17,57
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ILAVE - YURTICI RAKIP ANALIZI

Sirket Kodu Sirket Adi
ENKAI Enka insaat
BRLSM Birlesim MUhendislik
ORGE Orge Enerji Elektrik
TKFEN Tekfen Holding
GLRMK Gulermak Agir Sanayi
ORTALAMA -

ILAVE - DOGRUDAN RAKIP ANALIZi

Sirket Kodu Sirket Adi
ENKAI Enka insaat
TKFEN Tekfen Holding
GLRMK Gulermak Agir Sanayi
ORTALAMA -

F/K
1,38 15,51
2,18 1,37
1,97 10,12
1,09 87,38
4,55 18,31
2,45 31,80

F/K

1,38 15,51
1,09 87,38
4,55 18,31
2,82 52,85

AMARBAS

FD/FAVOK
11,06
592
3,78
18,25
17,85
1,45

FD/FAVOK
11,06
18,25
17,85
18,05
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‘moﬂh!‘ ENKA INSAAT

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

 +90 (212) 28630 00/ 331

+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
No:6, ic Kapt:7, Sisli/istanbul
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A

ENKA INSAAT

FINANSALLAR

EK

Enka Ingaat Sirket Karti

Kinye

180,00
Hisse Adi Enka insaat
| 160,00
Sektor Bayindirlik ve Imar
Halka Agiklik Orani 12,0% 140,00
Kurulus Tarihi 4121967 120,00
Yasi 58 100,00
Personel Sayisi 25.452
80,00
Fiyat & Getiri 60,00
Kapanis 7550 40,00
GuUnluk Getiri -053 2000
Haftalk Getiri 0,87
Aylik Getiri 000
ik Getiri 314
rece Getir & & & s & & & & L 5
Géreceli Getiri -2,03 & sl N N P el & d &V y &
o . q,o ',‘9 ’19 "I/O ,19 moA 11,0' ,19 ,19 ,1,0
Yillik En DUstk - En YUkse 041-078
Yillik Ortalama Fiyat 57,09 =——ENKAI ===XU100

Ozet Bilango

Ozet Gelir Tablosu

2025106 | 202406 [DoGHTT09 2025106 | 2024106 [2024012 | Degm09

Dénen Varliklar 185.722 136107 36,45 Net Satislar 64.364 41906  100.541 53,59 -35,98
Nakit ve Benzerleri 42747 37.040 1541 YurtlciSatis 27.487 13204 38366 108,17 -28,36
Stoklar 18.668 12.943 4423 Yurt Digi Satig 31.937 25353 54506 25,97 -41,41
Ticari Alacaklar 15.917 1.328 40,50 Diger Satiglar 4.940 3349 7.669 47,51 -35,59

Duran Varliklar 246915 179.351 37,67 Satiglarin Maliyeti 46.850 31380 75249 49,30 -37,74
Maddi Duran Varliklar 72.396 47549 52,26 iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varlklar 611 488 2519 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad

Aktifler 432637  315.458 37,15 BrutKar 17.514 10.526 25292 66,40 -30,75

Kisa Vadeli Borglar 65.133 48551 34,15 Faaliyet Giderleri 4.338 3.284 6.524 32,07 -33,52

Uzun Vadeli Borglar 34.839 19.826 75,72 Esas Faaliyet Kari 13177 7242  18.768 8196 -29,79

Toplam Borg 99.972 68.377 46,21 Amortisman 2.404 1.692 4154 42,03 4213

Net Borg -126.118 -96.125 -31,20 FAVOK 15.580 8.934 o] 74,40 ad

Sermaye 6.000 6.000 0,00 Vergi Oncesi Kar 22.448 13533 34918 65,88 -3571

Ozkaynaklar 328.412  244.487 34,33 Ana Ortaklik Net Kar 15.567 11.054 24.691 40,83 -36,95

P

I N E e E e e

20,00
idid 600 M
h 16,00
Cari Oran 2,85 2,80 0,05 14,00 ’W
Likit Oran 2,42 244 20,02 1200 AW a s Nt
Degerleme 10,00
8,00
F/K 15,51 1,35 4,06 6,00
PD/DD 138 1,01 0,37 ‘z*vgg
FD/FAVOK 1,06 8,41 265 000
Karlilik '359(? & m@‘? ,]9'»" »559 qgﬁf’ ,}O'i” qs;ﬁ qgﬁﬁ’
Ozsermaye Karlihgi 543 5,40 0,04 © ol \6’ \9" & \Qb \6\ & \‘Oq
Aktif Karlihk 4,16 417 -0,01 e [ /K w5 Yilllk Medyan
Brat Kar Marji 27,21 2512 2,09
Net Kar Mariji 2419 26,38 219 PD/DD
Favok Marji 2421 21,32 2,89 200
1,80
Buyume 1,60
Net Kar Biiyiime 40,83 7624 3541 140 W
) i g 120 Py
Favék Blylme 74,40 47,65 26,74 100 T i
= — 0'80
Ozsermaye Buyume 34,33 48,10 -13,77 0,60
Aktif Buyume 37,15 46,77 963 050
Faaliyet Etkinligi 0'00,& & o o o " o o o
. o ¥
Stok Devir Hizi 573 6,50 AP Y S OQ;PW & Oq?ﬁ’q'
Alacak Devir Hizi 8,43 8,75 032 ~ ~ N ~ N N ~ N
Ticari Borg Devir Hizi 8,25 7,56 0,69 ===PpPD/DD ====5 Yillik Medyan
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