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2Ç25 Sonuçları  
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Kaynak: ENKAI; TEB Yatırım Hesaplamaları 

  
Enka İnşaat, 2Ç25'de beklentඈmඈz olan 9,3 mඈlyar TL ve RT pඈyasa 
beklentඈsඈ olan 7,0 mඈlyar TL’nඈn oldukça üzerඈnde 11,7 mඈlyar TL net 
kar açıkladı. Operasyonel performansın beklentඈmඈzඈn üzerඈnde 
gerçekleşmesඈ nedenඈyle net kar tahmඈnlerඈmඈzඈ aştı. 2Ç25’dekඈ 9,1 
mඈlyar TL’lඈk FAVÖK, beklentඈmඈz olan 7,5 mඈlyar TL ve RT pඈyasa 
beklentඈsඈ olan 7,0 mඈlyar TL’nඈn üzerඈnde gerçekleştඈ.  

  
Konsolඈde net satışlar 34,5 mඈlyar TL ඈle (+%46 y-y), 34,9 mඈlyar TL'lඈk 
tahmඈnඈmඈze paralel ancak 32,0 mඈlyar TL’lඈk RT pඈyasa beklentඈsඈnඈn 
bඈr mඈktar üzerඈnde gerçekleştඈ. Bölüm bazında, taahhüt segmentඈ 
yıllık bazda %37 artarak 23,9 mඈlyar TL olan tahmඈnඈmඈzඈn bඈr mඈktar 
üzerඈnde 24,8 mඈlyar TL net satış elde ettඈ. 2Ç25 sonunda, kalan ඈş 
yükü çeyreksel bazda artarak 7,9 mඈlyar ABD Doları olarak gerçekleştඈ 
(1Ç25’de 6,7 mඈlyar ABD Doları). 3,7 mඈlyar TL (+%46 y-y) olan 
gayrඈmenkul segmentඈ gelඈrඈ, tahmඈnඈmඈz olan 3,5 mඈlyar TL'ye paralel 
gerçekleştඈ. Enerjඈ segmentඈ, 2,7 mඈlyar TL net satış elde ettඈ 
(beklentඈmඈz 4,9 mඈlyar TL). 

  
Pඈyasadakඈ belඈrsඈzlඈk sürse de operasyonel performanstakඈ 
toparlanmayı olumlu olarak karşılıyoruz. Hඈsse son 15 günde 
BIST100 getඈrඈ endeksඈnඈn %7 üzerඈnde performans gösterdඈ, bu 
sebeple pඈyasanın potansඈyel pozඈtඈf etkඈsඈnඈn sınırlı olabඈleceğඈnඈ 
düşünüyoruz.  

  
2Ç25 sonu ඈtඈbarıyla net nakඈt pozඈsyonu 5,5 mඈlyar USD olup, pඈyasa 
değerඈnඈn %51’ඈne karşılık gelmektedඈr. Güçlü görünümün hඈsse 
performansına büyük ölçüde yansıması nedenඈyle Endekse Paralel 
tavsඈyemඈzඈ koruyoruz. 

 

    
 

   

HEDEF FİYAT 71.29 TL

KAPANIŞ 73.30 TL

GETİRİ -2.7%

2023 2024 2025T 2026T 2027T

Satışlar (diğer hariç) 3,226 3,065 3,603 4,113 4,702

VAFÖK 609 687 754 868 972

Net kar 714 753 911 878 809.2

Kar marjı (%) 15.3 15.3 19.6 16.9 15.55

VAFÖK marjı (%) 18.9 22.4 20.9 21.1 20.7

Satış büy ümesi (%) (94.8) (5.0) 17.5 14.1 14.3

F/K  (x) 16.6 18.1 16.2 16.5 15.7

FD/VAFÖK (x) 4.6 3.5 6.7 5.5 4.6

PD/DD (x) 1.0 1.0 1.3 1.2 1.1

Net borç/VAFÖK (x) a.d a.d a.d a.d a.d

Net borç/Özsermay e (x) a.d a.d a.d a.d a.d

Özsermay e v erimliliği (%) 6.3 5.3 7.8 7.2 7.2

Hisse perf ormansı 1  Ay 3 Ay 12 Ay

Mutlak getiri (%) 14.2 11.3 68.6

BIST100 relatif  getiri (%) 7.4 (2.3) 54.8

Son kapanış f iy atı

12 Ay lık y üksek/düşük 75.07/41.06

Piy asa değeri (Mily on TL) 439,800

3 Ay lık ortalama hacim (Mily on TL) 792.3

Halka açıklık (%) 12.0

Hisse say ısı (Mily on) 6,000

Pazar Yıldız Pazar

Mily on TL

73.30
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Tablo 1: ENKAI 2Ç25 sonuçları 

 

Kaynak: ENKAI, Rasyonet beklenti anketi, TEB Yatırım Hesaplamaları 
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Finansal tablolar 
ENKAI 
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Kaynak: ENKAI; TEB Yatırım Hesaplamaları 

 
 



Uyarı Notu  
 
Burada yer alan tüm bඈlgඈler ve görüşler yatırımcıları bඈlgඈlendඈrmek amacıyla TEB Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (“TEB Yatırım”) 
tarafından ඈşbu rapor tarඈhඈ ඈtඈbarඈyle hazırlanmış olup, önceden bඈldඈrඈmde bulunmaksızın değඈştඈrඈlebඈlඈr. TEB Yatırım, bu dokümanda 
yer alan bඈlgඈlerඈ mümkün olduğunca güncel kaynaklardan derlemඈş olmakla bඈrlඈkte, söz konusu bඈlgඈlerඈn doğru ve tam olduğunu 
taahhüt etmemekte ve güvenඈlඈr olduğunu ඈddඈa etmemektedඈr. TEB Yatırım, dokümandakඈ bඈlgඈler hazırlanırken yararlanılan ve 
kullanılan kaynaklardakඈ hata ve eksඈklඈklerden ve dokümanın ඈçerඈğඈndekඈ bඈlgඈlerඈn kullanılması sonucunda üçüncü kඈşඈlerඈn 
uğrayabඈleceklerඈ doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan, kar yoksunluğundan, manevඈ zararlardan sorumlu tutulamaz. Burada yer 
alan yatırım bඈlgඈ, yorum ve tavsඈyelerඈ, yorum ve tavsඈyede bulunanların kඈşඈsel görüşlerඈne dayanmakta olup fඈnansal bඈlgඈ ve genel 
yatırım tavsඈyesඈ kapsamında hazırlanmıştır ve hඈçbඈr şekඈlde yatırım danışmanlığı kapsamında değඈldඈr. Yatırım danışmanlığı 
hඈzmetඈ; yetkඈlඈ kuruluşlar tarafından kඈşඈlerඈn rඈsk ve getඈrඈ tercඈhlerඈ dඈkkate alınarak kඈşඈye özel sunulmaktadır. Burada yer alan 
yorum ve tavsඈyeler ඈse genel nඈtelඈktedඈr. Bu tavsඈyeler malඈ durumunuz ඈle rඈsk ve getඈrඈ tercඈhlerඈnඈze uygun olmayabඈlඈr. Bu nedenle, 
sadece burada yer alan bඈlgඈlere dayanılarak yatırım kararı verඈlmesඈ beklentඈlerඈnඈze uygun sonuçlar doğurmayabඈlඈr. Dolayısıyla 
burada bahsedඈlen sermaye pඈyasası araçlarına ඈlඈşkඈn herhangඈ bඈr yatırım kararını, kendඈ özel yatırım amaçlarınız ve malඈ 
durumunuzu göz önünde bulundurarak, kendඈ araştırmalarınızı ve bağımsız danışmanlarınızdan aldığınız tavsඈyelerඈ temel alarak 
vermenඈz önerඈlmektedඈr. Ayrıca Yatırım Danışmanlığı Hඈzmetඈ almak ඈsteyen yatırımcıların, TEB Yatırım ඈle Yatırım Danışmanlığı 
Sözleşmesඈ ඈmzalamış ve Yerඈndelඈk Testඈ yapmış olmaları gerekmektedඈr. 
Burada yer alan hඈçbඈr bඈlgඈ TEB Yatırım veya başka bඈr şඈrket tarafından veya onlar adına herhangඈ bඈr kඈmseye, herhangඈ bඈr 
sermaye pඈyasası aracının alınması veya satılması yönünde her hangඈ bඈr ඈcap veya davet teşkඈl etmez.  
Burada bahsedඈlen yatırım araçlarının fඈyat ve değerlerඈ doğrudan veya dolaylı olarak (dövඈz kurlarındakඈ değඈşඈklඈkler, pඈyasa 
eğඈlඈmlerඈ, getඈrඈnඈn ඈstඈkrarsız olması…vs sebeplerle) yatırımcıların menfaatlerඈne aykırı olarak artabඈlඈr veya azalabඈlඈr ve bu durum 
yatırımcıların yatırdıkları anaparada kayba yol açabඈlඈr. Raporda belඈrtඈlen geçmඈş performans, gelecekte elde edඈlecek sonuçların bඈr 
garantඈsඈ olarak kabul edඈlemez. 
 
Bunlarla bඈrlඈkte, muhtelඈf zamanlarda, TEB Yatırım Menkul Değerler A.Ş.’nඈn, ortaklarının, ඈştඈraklerඈnඈn ve ඈşbu kapsamdakඈ 
yönetඈcඈlerඈnඈn, yetkඈlඈlerඈnඈn, çalışanlarının veya temsඈlcඈlerඈnඈn, doğrudan veya dolaylı olarak, raporda bahsඈ geçen ඈşlemler, menkul 
kıymetler veya emtඈalar üzerඈnde pozඈsyonları bulunabඈlඈr veya farklı nedenlerle ඈlgඈ ve ඈlඈşkඈlerඈ bulunabඈlඈr. Ayrıca yඈne, TEB Yatırım 
Menkul Değerler A.Ş. ortakları, çalışanları, yönetඈcඈlerඈ ve bunlarla doğrudan ve dolaylı olarak ඈlඈşkඈlerඈ bulunan ඈstඈhdam ඈlඈşkඈsඈ 
doğuracak bඈr sözleşme çerçevesඈnde veya herhangඈ bඈr sözleşme olmaksızın çalışan ve tavsඈyenඈn hazırlanmasına katılan tüm 
gerçek veya tüzel kඈşඈler ඈle müşterඈlerඈ arasında önlenemeyen çıkar çatışması ve objektඈflඈğඈ etkඈlemesඈ muhtemel nඈtelඈkte ඈlඈşkඈler 
doğabඈlඈr. Bu hallerde, TEB Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ඈnternet sඈtesඈnde yer alan Çıkar Çatışması Polඈtඈkası uyarınca hareket 
eder. 
 
TEB Yatırım Araştırma analඈstlerඈ zaman zaman raporun konusu ඈnceleme kapsamına gඈren şඈrket zඈyaretlerඈ gerçekleştඈrmektedඈr. 
Bu zඈyaretler bağlı olarak analඈstlerඈn masraflarının şඈrket tarafından üstlenmesඈ ya da zඈyaretඈn analඈstlere ödenmek üzere maddඈ bඈr 
karşılığa ඈstඈnaden gerçekleştඈrඈlmesඈ anılan Çıkar Çatışması Polඈtඈkası tarafından yasaklanmaktadır.  
 
İşbu dokümanın bütün hakları TEB Yatırım’ın münhasır mülkඈyetඈnde olup, hඈçbඈr bölümü TEB Yatırım’ın yazılı ඈznඈ olmaksızın 
kısmen veya tamamen kopyalanamaz, çoğaltılamaz, değඈştඈrඈlemez veya üçüncü kඈşඈlere dağıtılamaz. Aksඈ halde, TEB Yatırım 
uğramış olduğu bütün zarar ve zඈyanı talep etme hakkını saklı tutar. Bu doküman ABD dahඈl dağıtımının hukuka ve ඈlgඈlඈ mevzuata 
aykırı olduğu hඈçbඈr ülkede yayımlanamaz veya dağıtılamaz. 
 


