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Say Yenilenebilir Enerji (SAYAS), 3C23 Doneminde 51 Milyon TL net
kar elde etti. Sirket'in net karina gicli katki KKM gelirinden geldi.
Buna karsin zayif ciro ve ertelenmis vergi gideri net kari térpuledi.
Sayas’ln net kar marji 3C23 ddéneminde 25,61 seviyesinde
gerceklesti.

Sirket’in satis gelirleri %19 artis kaydetti... Sirketin satis gelirleri
yilhk bazda %19 artarak 3C23 déneminde 201 Milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Sirket'in yurtici satis gelirleri %7 artarak 116 Milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir. Yurtdisi satislari ise %42 artigla 85
Milyon TL seviyesine yikselmistir. Sirket'in satislarinin kiriimina
baktigimizda, yenilenebilir enerji satislari %16 artisla 187 Milyon TL
seviyesine yulkselirken, kurumsal kimlik ¢6zimu satiglari ise %70
oraninda artis gostererek 14 Milyon TL seviyesine ylkselmigtir.
Sirket'in - satiglarina  agirhikh  katkinin - kurumsal kimlik ¢6zimi
satiglarindan katki gelmistir.

Sirket Uretim kapasitesini artirmayi hedefliyor... Sirket Uretim
kapasitesinin artirimasina iligkin fizibilite calismalari baglatmistir.
Yeni yatinm karari alinmis olup, fabrika binasi ve makine ekipman
yatirnmlari igin toplamda 280.000.000 TLlik bir butce olusturulmustur.

FAVOK 51 Milyon TL gergeklesti... Sirket 3C23 Déneminde 51
Milyon TL FAVOK elde etti. Sirket FAVOK'G yillk bazda %16,2
oraninda artis gosterdi. FAVOK Marji 2023 yilinin Gigiincii geyreginde
%25,34 seviyesinde gergeklesti. Gegen yilin ayni déneminde %25,92
seviyesindeydi. Jirket 3C23 déneminde 61 Milyon TL brit kar elde
etmistir. Brut kar marji ise %19’luk zayif ciroya ragmen 1,25 puan
daralarak 30,35 seviyesine gerilemistir. Maliyetlerdeki artisi fiyatlara
yansitamadigi i¢cin marjlarda daralma olmus gortniyor. Ancak brit
kar marji ortalamalara yakin seyretmis.

9 Aylik Sonuglar

2023 yilinin ilk 9 ayina baktigimizda, sirketin satis gelirleri yillik
bazda %10,7 artigla 515,9 milyon TL'ye yukseldi. Brit kar marji -0,5
puan azalisla %29,8 seviyesinde, FAVOK marji 0,2 puan azaligla
%24,0 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillk bazda %9,7 artis
gOsterdi ve 123,6 milyon TL olarak hesaplandi.Bu sonuglarla birlikte
sirketin 9 aylik net dénem kari %117,6 artigla 217,9 milyon TL'ye
yukseldi.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 109,00
Piyasa Degeri (mn TL) 8.420,3
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 4.631,1
Buglinki Sermaye (bin TL) 77.250
Halka Acik Sermaye 42.488
Halka Agiklik Orani %55
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -16,2
3 Ayhk 76,7
Yilbasina gore 148,9
Son 1 Yil 273,5

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -9,5
3 Aylik 68,2
Yilbasina gore 74,8
Son 1Yl 106,3
F/IK 31,1
PD/DD 18,3
FD/NS 12,3
Bilango Ozeti (Bin TL) 2023/09
Aktifler 645.147
Net Borg -146.882
Net Déviz Pozisyonu 425.637
Net Satislar 515.925
FAVOK 123.588
Net Kar/Zarar 217.927

9A23 9A22

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

2G23  De§. (%) Deg. (%)

Net Satislar 201.546 169.502 18,9 163.475 23,3 515.925 466.200 10,7
Brit Faaliyet Kari 61.172 53.561 14,2 61.841 -1,1 153.789 141.523 8,7
Faaliyet Giderleri 11.460 10.427 9,9 9.381 22,2 33.289 31.018 7,3
Finansman Gelir/Gider -4.015 1.536 a.d. -511 a.d. -4.890 -63 a.d.
Esas Faaliyet Kari 49.712 43.134 15,2 52.460 -5,2 120.499 110.506 9,0
FAVOK 51.066 43.936 16,2 53.385 -4,3 123.588 112.683 9,7
Ana Ortaklik Net Kar 51.615 36.816 40,2 133.650 -61,4 217.927 100.142 117,6
Oranlar 3C23 3C22 Fark 2C23 Fark 9A23 9A22 Fark
Brit Kari Mariji (%) 30,4 31,6 -1,2 37,8 -7,5 29,8 30,4 -0,5
Esas Faa.Kari Marji (%) 24,7 25,4 -0,8 32,1 -7,4 23,4 23,7 -0,3
Favok Marji (%) 25,3 25,9 -0,6 32,7 -7,3 24,0 24,2 -0,2
Net Kar Marji (%) 25,6 21,7 3,9 81,8 -56,1 42,2 21,5 20,8
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Net nakit pozisyonu azaliyor

2022 yilinin ayni ddneminde 43,1 milyon TL net nakdi bulunurken bir 6nceki geyrek 171,1 milyon TL net nakdi bu dénemde 146,9 milyon TL net
nakdi gerceklesti. Net bor¢g/FAVOK rasyosu ise -0,9 seviyesinde gergeklesti. 30 Eylil 2023 itibariyle sirketin 425,6 milyon TL déviz fazlasi
bulunmaktadir.

Degerlendirme... Sirket net karina guglu katki KKM gelirinden gelmis goérinlyor. Bununla birlikte zayif ciro ve maliyetlerdeki artisi fiyatlarina
yansitamamasi marj kayiplarina neden olmus. Dolayisiyla 3C23 donemine iliskin finansallarini zayif bulduk. Ancak Sirket'in net nakit
pozisyonunda olmasini begenmemiz ile birlikte kapasite artisi ve yatirimlarina bagh olarak gelir artislari ilerleyen siregte s6z konusu olabilir.
Dolayisiyla 6nimiizdeki ddonemde buradan gelebilecek katki finansallarina olumlu yansiyabilir.
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Bilango (Bin TL)

2020

2022/09

2023/09

Deg.(%)

Donen Varlklar 137.176 183.908 391.948 296.828 600.504 102,3
Hazir Degerler 4.802 24.653 89.951 58.746 12.397 -78,9
Ticari Alacaklar 49.375 78.704 137.516 146.027 234.847 60,8
Diger Alacaklar 5.079 3.343 3.878 1.965 4.225 115,0
Stoklar 63.838 63.417 103.412 79.326 108.272 36,5
Diger Doénen Varliklar 2.284 1.570 2.833 2.871 5.262 83,3

Duran Varhklar 10.081 15.710 18.481 16.061 44.643 178,0
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amacl Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 7.017 11.477 12.263 12.180 32.882 170,0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 707 650 504 547 399 -27,0
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 147.257 199.618 410.429 312.888 645.147 106,2

Kisa Vadeli Yukumliiliikler 100.360 82.610 137.860 94.160 127.464 35,4
Finansal Borglar 24.589 6.529 1.273 616 1.148 86,3
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 1.853 3.077 4.036 1.901 39.588 1.981,9
Ticari Borglar 20.748 33.834 59.857 52.267 36.092 -30,9
Diger Borglar ve Karsiliklar 53.169,62  39.169,44 72.694,68 39.374,95 50.636,39 28,6

Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 11.766 15.587 22.369 18.070 57.937 220,6
Finansal Borglar 9.947 12.997 12.244 13.136 47.589 262,3
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 1.818,52 2.590,32  10.124,97 4.934,68  10.348,31 109,7

0z Sermaye 35.181 101.437 250.186 200.661 459.746 129,1

TOPLAM PASIFLER 147.257 199.618 410.429 312.888 645.147 106,2

Temel Rasyolar 2022/09 2023/09

Cari Oran 1,4 2,2 2,8 3,2 4,7

Likitide Oran 0,7 1,4 21 23 3,8

Toplam Borg / Toplam Aktif 76,1 49,2 39,0 35,9 28,7

T. Finansal borg / Aktif 24,7 11,3 4.3 5,0 13,7

Toplam Borg / Ozsermaye 318,7 96,8 64,0 55,9 40,3

Gelir Tablosu (Bin TL) 3C22 3C23 Deg. (%) 9A22 9A23 Deg. (%)

Satis Gelirleri 169.502 201.546 18,9 466.200 515.925 10,7

Satiglarin Maliyeti 115.941 140.374 21,1 324.677 362.137 11,5

Brit Kar/Zarar 53.561 61.172 14,2 141.523 153.789 8,7

Faaliyet Giderleri 10.427 11.460 9,9 31.018 33.289 7,3

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 43.134 49.712 15,2 110.506 120.499 9,0

Esas Faaliyet Kari 45.876 57.000 24,2 128.576 168.161 30,8

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 43.936 51.066 16,2 112.683 123.588 9,7

Ana Ortaklik Net Kar 36.816 51.615 40,2 100.142 217.927 117,6

Karlilhk Oranlan 3G22 3G23 9A22 9A23

Briit Kar Marji 31,6 30,4 30,4 29,8

Favok Mariji 25,9 25,3 24,2 24,0

Net Kar Marji 21,7 25,6 21,5 42,2

Kaynak : integral Yatirm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirnm Danismanhgi Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
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.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiniimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklar yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Biiyiikdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:243 Kat:2 34398 Maslak-Sariyer/ISTANBUL
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




