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Finansal Degerlendirme Notu

Enka insaat <ENKAI>

insaat

Dénemsel: Enka insaat'in dénemsel performansina bakildiginda, sirket gecen yilki 100,5
milyar TL'lik ciroya karsilik bu yil cirosunu yaklasik %55 artisla 156 milyar TL'ye tasidi. Ciro
artisi dort ana is kolunun tamamindan geldi: insaat segmenti gegen senenin 70,4 milyar
TL'lik gelirine kiyasla bu yil 102,7 milyar TL ciro Ureterek yaklasik %46 blUyume kaydetti.
Gayrimenkul kiralama tarafi 10,7 milyar TL'den 15,4 milyar TL'ye ¢ikarak yaklasik %44'lUk
artis sagladi. Ticaret faaliyetleri 8,5 milyar TL'den 11,7 milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %38
buyurken, en dikkat ¢ekici artis enerji segmentinde gergeklesti; enerji gelirleri 10,7 milyar
TL'den 26,5 milyar TL'ye cikarak yaklasik %148 oraninda sigrama yapti. Cografi dagilimda
da buyume yaygin bir sekilde gorulduy; ozellikle yurt ici satislar 6ne ¢ikti. Turkiye'de net
satislar gegen yilki 38 milyar TL seviyesinden bu yil 76,5 milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %
101 artis gosterdi. Rusya ve Kazakistan'da satislar 31,9 milyar TL'den 39,2 milyar TL'ye
cikarak yaklasik %23 buyurken, Avrupa'da 22,5 milyar Tl'den 27 milyar TL'ye cikarak
yaklasik %20'lik bir artis yakalandi. “Diger” Ulkeler kategorisindeki satislar ise 7,6 milyar
TL'den 27 milyar TL'ye yukselerek yaklasik %255 oraninda ¢ok gugli bir artis sergiledi.

Bu ciro artisina paralel olarak satislarin maliyeti, agirhkli olarak degisken maliyet yapisinin
etkisiyle, gegen yilki 75 milyar TL seviyesinden bu yil yaklasik 115,4 milyar TL'ye yUkselerek
yaklasik %54 artti. Buna ragmen brut kar 252 milyar TL'den 37 milyar TL'ye cikarak
yaklasik %47 oraninda artis kaydetti. Operasyonel giderler gérece kontrollU bir sekilde 19,3
milyar TL'den 28,8 milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %49 artti; boylece olcek ekonomisi
etkisiyle faaliyet karlihgi desteklendi. Yatirnm faaliyetlerinden gelirler 19,3 milyar TL'den
30,5 milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %58 artarken, yatirim faaliyet giderleri 2 milyar
TL'den 9,4 milyar Tl'ye cikarak yaklasik %370 oraninda yukseldi. Buna karsin net etki
pozitif kaldi ve finansman geliri 6ncesi faaliyet kari 36,5 milyar TL'den 49,9 milyar TL'ye
cikarak yaklasik %37 buyudu. Surdurulen faaliyetler vergi oncesi kari 34,9 milyar TL'den 50
milyar TL'ye yuUkselerek yaklasik %43 artis gosterdi. Artan karliiga paralel olarak vergi
gideri de 26,1 milyar TL'den 38,6 milyar TL'ye cikarak yaklasik %48 oraninda artti. TUm bu
gelismelerin sonucunda ddénem net kari, gegen yilki 26,1 milyar TL seviyesinden 38,6
milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %48 oraninda artis kaydetti

Ceyreklik: Enka insaat, 4C25'te gecen yilin ayni dénemine goére finansallarinda belirgin
bir iyilesme kaydetti. Sirketin cirosu, 4C24'teki 31,6 milyar TL seviyesinden 4C25'te 47,5
milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %50'lik bir artis gosterdi. Satislarin maliyeti ayni donemde
22,9 milyar TL'den 36,6 milyar TL'ye cikarken, bu kalemde de yaklasik %60'lik bir ylkselis
gercgeklesti. Buna karsin brut kar, 8,7 milyar TL'den 10,8 milyar TL'ye ¢ikarak yaklasik %24
oraninda artis kaydetti. Operasyonel giderlerde artis olmasina ragmen, faaliyet kari gecen
yilin 7,1 milyar TL seviyesinden 8,3 milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %17'lik bir yillik artis
sagladl. Yatirrm faaliyetlerinden elde edilen gelirler 6,7 milyar TL'den 10,4 milyar TL'ye
yukselerek yaklasik %55 artarken, yatirim faaliyet giderleri de 766 milyon TL'den 5,4 milyar
TL'ye sigrayarak yaklasik %600'Un Uzerinde bir artis gosterdi. Bu guglu gider artisi, yatirrm
gelirlerindeki yUkselise ragmen finansman geliri dncesi faaliyet karini blyUk olglde yatay
biraktl; bu kalem gegen seneki 13,1 milyar TL seviyesinden sadece hafif bir artisla 13,2
milyar TL'ye c¢ikarak yaklasik %1 civarinda bir ylkselisle sinirli kaldi. Vergi tarafinda ise
daha olumlu bir tablo dikkat g¢ekti: sUrdUrulen faaliyetlerden kaynakh vergi gideri 4,1
milyar TL'den 2,2 milyar TL'ye gerileyerek yaklasik %46 oraninda azaldi ve net karlihgi
destekledi. Gegen yil 22 milyar TL ertelenmis vergi gideri acgiklayan sirket, bu yil
ertelenmis vergi geliri yazarak vergi yukinu daha da hafifletti. Tum bu etkiler sonucunda
Enka insaat'n dénem net kari, gecen seneki 8 milyar TL seviyesinden 10,8 milyar TL'ye
yukselerek yaklasik %35'lik bir artis gdstermis oldu.

Aciklanan sonuglarin hisse performansina olumlu yansiyacagini 6ngoriyoruz.
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her tUrlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile
mevcut piyasa kosullari ve glivenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul
Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin
yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim &nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan,
eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her
tUrli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun GgUncu kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim Menkul Dederler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve
ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir.
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