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e Satislara ceyreklik olarak baktigimizda %211 daralmayla 49.2mir TL olarak
gerceklesti ve konsensus beklenti olan 51.4mlr TL'ye paralel gergeklesti. Satislara
yillk olarak baktigimizda ise gectigimiz yila gére %22daralmayla 190.5mlir TL
olarak gerceklesti.

e Satislarda alt kinlimlarda en bulylk daralmanin %31.2'le perakende tarafinda
oldugunu gérmekteyiz fakat perakende tarafinda daralma gergeklesse de karlilik
tarafinda toparlanma oldugunu da unutmamak gerek. Perakende tarafindaki
daralmanin alt kinhmini olusturan unsur olarak ise diizenlemeye tabi misterilere
satiglari gérmekteyiz. Hem karliik hem de satislardaki en buyik iyilesmenin ise
musteri ¢ozlmleri(ges+esarj) tarafinda oldugunu goérmekteyiz. %300’e yakin
toparlanma faaliyet karlihdini yukari geken en 6énemli unsurlardan birisi oldugunu
soyleyebiliriz.

e Satiglarda ve karliliktaki gérece daralmanin en bulylk sebebi kirilimlar diginda
kiresel tarafta izlenen enerji doniisimi ve yenilenebilir enerji alanina yonelim
olmustur , enerjisa tarafinda ise bu ybnelimin sonucu olarak portfdy
cesitlendirmesine gitmesi ve yeni projeler gelistirdigini unutmamak gerekir.

e Serbest nakit akisi tarafindaki bozulmanin sebebini ise yapilan yatirmlar ve
regllasyona tabi enerji sektériindeki dagitim tarife yiki olmustur.

e Miusteri ¢cozimleri tarafindaki bliyUimeyi biraz daha detaylandirirsak gegtigimiz yila
gore %247 blyumeyle glnes enerji kapasitesi 102.4MWp olmustur , EV sarj soketi
sayisinda ise gectigimiz yila gére %43 bliyimeyle 2563 olarak gergeklesmistir.

e Karlihga baktigimizda ceyreklik anlamda toparlanma olsa da henuz bir iyilesme
gerceklesmemistir. Favok ve net kar tarafinda piyasa beklentisi altinda rakamlar
gerceklesmistir. Ceyreklik FAVOK 8.06mir TL olarak gergeklesirken piyasa
beklentisi 9.98mlr TL olarak beklenmekteydi. Net kar tarafinda ¢eyreklik 417m TL
net zarar agiklarken piyasa beklentisi 730m TL kar yonindeydi.

Piyasa beklentisine paralel satig rakami, beklentinin agagisinda gelen karlihgi negatif
degerlendiriyoruz fakat sirketin iginde bulundugu sektériin yogun regiilasyona tabi
oldugunu ve enerji doniisiimii igerisinde bulundugu i¢in yogun yatirrm déneminden
gectigini de unutmamak gerektigini hatirlatmaktayiz.
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SATIS
Dagitim

Perakende
Muisteri Cozimleri
Dagitilmamis
Eliminasyon
TOPLAM
Satiglarin Maliyeti
BRUT KAR

%

BRUT KAR
Dagitim

Perakende

Musteri Cozuamleri

2022/12 2023/12 2024112 %
47,141,834 92,999,045 80,015,373  -14.0%
28.9% 38.2% 42.0%
115,729,368 148,157,561 101,873,171
70.9% 60.8% 53.5%
442,389 2,359,407 8,656,907 | 266.9%
0.3% 1.0% 4.5%
228,774 541,628 571,094 5.4%
-230,053 541,707  -531,766
163,312,312 243,515,934 190,584,779 | -21.7%
2022/12 2023/12 2024/12
19,118,354 27,616,640 30,246,516 9.5%
40.6% 29.7% 37.8%
3,803,524 7,894,893 6,700,939 -15.1%
3.3% 5.3% 6.6%
279,086 1,383,789 5,792,071 [II31816%
63.1% 58.6% 66.9%
2023/12 2024/12 2023/12

Satislar
satis buyiimesi%

190,584,779,000
-21.74%

243,515,934,000

49,207,359,000
-4.3%

51,437,226,000

Brit Kar 42,724,399,000 36,895,243,000 11,541,937,000 6,905,817,000
%briit 22.42% 15% 23.5% 13.4%
Net Kar -4,852,783,000 6,522,060,000 -417,616,000 -1,287,043,000
%net kar -2.55% 2.68% -0.8% -2.5%
EBIT% 13.91 8.33 14.9% 9.6%
EBITDA% 16.40 10.31 17% 12%
NET KAR% -2.55 2.68 -1% -2%
Genel Yon.Gid.% 8.51% 6.8% 10.7% 9.4%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 0.00% 0.0% 0.0% 0.0%
Arge% 0.00 0.00 0.0% 0.0%
2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Borg Degisimi
Net Borg 45,324,822,000 42,966,113,000 6,219,454,000
5.5% Ceyreklik Nakit Degisimi
Nakit 9,487,867,000 6,498,842,000 935,810,000 -2,559,850,000
3,495,660,000
netborg/6zkaynak 0.61 0.52
2024/12 beklenti 2024/12 %
Satis 49,207,359,000 51,478,000,000
FAVOK 8062,773,195 9,980,000,000 -19%
NET KAR -417,616,000 730,200,000 AD
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Enerjisa Enerji Sirket Karti

100 Liranin Yilhk Seyri

Hisse Adi Enerijisa Enerji
140.00
Sektor Enerji
Halka Acikhk Orani 20.0% 120.00
Kurulus Tarihi 21.12.2011
L 100.00
Yasi 13
Personel Sayisi 11,445 80.00
60.00
Fiyat & Getiri
40.00
Kapanis 5795
Gunluk Getiri 0.78 20.00
Haftallk Getiri -3.42
— 0.00
Aylik Getiri -8.02 q/o,\y ,\9’\?‘ q/&y q’@y ,‘9’\/“ '19’\?‘ ’9,»& ’9,»& q/@y r&,\y ’&,‘y "9,‘9 "9,‘9
Goreceli Getiri -0.50 SV N > g Nid N N N > > ¥ [Ne Ng
Yilik En Dusiik - En Yiksek 52.20-71.80
Yillik Ortalama Fiyat 60.75 ENJSA xu100

Ozet Bilanco Ozet Gelir Tablosu
2024/12 | 2024/09 |Degisim(%) [  Kalemler | 2024/12 | 2024/09 [2023/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 51,390 49,738 3.32 Net Satiglar 190,585 133,036 243,516 43.26 -21.74
Nakit ve Benzerleri 9,488 8,552 10.94 Yurt igi Satis (0] (0] (0] a.d ad
Stoklar 3,854 4,443 -13.26 Yurt Digi Satig (o] (o] (o] a.d a.d
Ticari Alacaklar 20,452 18,998 7.65 Diger Satiglar (0] (0] (0] a.d ad

Duran Varliklar 128,363 117,084 9.63 Satislarin Maliyeti 147,860 103,693 206,621 42.59 -28.44
Maddi Duran Varhklar 9,955 9,385 6.08 iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
Maddi Olmayan Duran Varlklar 46,325 43,858 5.62 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d ad

Aktifler 179,752 166,822 7.75 Brit Kar 42,724 29,343 36,895 45.60 15.80

Kisa Vadeli Borglar 67,579 66,107 2.23 Faaliyet Giderleri 16,219 10,971 16,605 47 .84 -2.33

Uzun Vadeli Borglar 37,717 30,507 23.64 Esas Faaliyet Kari 26,505 18,372 20,290 44.27 30.63

Toplam Borg 105,296 96,613 8.99 Amortisman 4,747 3,449 4,805 37.61 -1.22

Net Borg 45,325 39,105 15.90 FAVOK 31,252 21,821 (0] 43.22 ad

Sermaye 1,181 1,181 0.00 Vergi Oncesi Kar 2,743 3,443 7,607 -20.33 -63.94

Ozkaynaklar 74,456 70,209 6.05 Ana Ortakhk Net Kar -4,853 -4,173 6,522 -16.28 -174.41
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Ozet Bilanco

Ozet Gelir Tablosu

[ Waiemier [ 2024112 | 202409 [DegmimG) | Kaiemier | 202451z | 202409 [2023012 DegiimGo

Donen Varhklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varhklar
Maddi Duran Varhklar
Maddi Olmayan Duran Varhklar
Aktifler
Kisa Vadeli Borglar
Uzun Vadeli Borglar
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye

Ozkaynaklar

51,390
92,488
3,854

20,452

128,363
9,955
46,325
179,752
67,579
37,717
105,296
45,325

1,181

74,456

_______________Oranlar | 2024/12 | 2024/09 | Degisim(Bps)

Likidite
Cari Oran
Likit Oran
Degerleme
F/K
PD/DD
FD/FAVOK
Karlhihik
Ozsermaye Karliig:
Aktif Karhhk
Brut Kar Marji
Net Kar Marji
Favok Marji
Biyiime
Net Kar Buyume
Favok Buyume
Ozsermaye Biliyliime
Aktif Buylime
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi
Alacak Devir Hizi
Ticari Borg Devir Hiz1
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0.76
0.68

0.00
0.92
3.64

-6.15
-2.62
22.42
-2.55
16.40

0.00
24.53
-10.74
-5.75

38.78
8.95
6.84

49,738 3.32 Net Satslar 190,585 133,036 243,516 43.26 -21.74
8,552 10.94 Yurt ici Saus [o] [o] (o] a.d a.d
4,443 -13.26 Yurt Disi Satg (o] o o a.d a.d

18,998 7.65 Diger Sauslar o (o] (o] a.d a.d

117,084 9.63 Satiglarin Maliyeti 147,860 103,693 206,621 42.59 -28.44
9,385 6.08 iskontolar 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
43,858 5.62 indirimler 0.00 0.00 0.00 a.d a.d
166,822 7.75 Brut Kar 42,724 29,343 36,895 45.60 15.80

66,107 2.23 Faaliyet Giderleri 16,219 10,971 16,605 47 .84 -2.33

30,507 23.64 Esas Faaliyet Kan 26,505 18,372 20,290 4427 30.63

96,613 8.99 Amortisman 4,747 3,449 4,805 37.61 -1.22

39,105 15.90 FAVOK 31,252 21,821 o 43.22 ad
1,181 0.00 Vergi Oncesi Kar 2,743 3,443 7,607 -20.33 -63.94

70,209 6.05 Ana Ortaklhik Net Kar -4,853 -4,173 6,522 -16.28 -174.41

F/K
46.00
0.75 0.0l 4100
0.66 002 269
31.00
26.00
0.00 0.00 21.00
1.00 -0.08 16.00 "\
4.02 -0.3g t°
6.00 \
1.00
_8.16 2.02 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.20:
-3.19 0.57 ——F /K e— Yillik Medyan
22.06 0.36
-3.14 0.59 PD/DD
16.40 0.00 2.00
1.80
1.60
1.40
0-00 0.00 1.20 MWW
1.00
10.13 14.41 o.80
119.08 -129.82 0.60
0.40
76.23 -81.98 0.20
0.00
D D O D D D D e e
SY SY SV SV SV SV SV SY SV
36.92 1.86 & S & >V %4 g 2 >V g
> > > > > > > > >
8.98 -0.04
8.34 -1.50 —— PD /DD e Yk Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirim sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlhigi hizmeti; aracit kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlidi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim énerisi 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 sonuclar dogurmayabilir.
Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. TUm sinyal
ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ILETISIM BILGILERI

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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Erdem YILDIZ

ARASTIRMA UZMANI

0212 286 30 00 | 331
eyildiz@marbasmenkul.com.tr
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Mustafa Kemal ESKi

ARASTIRMA UZMAN YARDIMCISI

0212 286 30 00 | 331
meski@marbasmenkul.com.tr
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