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3CG23 Finansal Sonuglari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2023/09 dénemine aittir. Bu
sonuglar itibariyle sirketin:

. Net satiglari 3. geyrekte bir dnceki ¢ceyrege goére %44,6 artis
gostermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore %9,2 artisla 1.3 milyar TL
olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine gére net
satislari %8,7 artigla 3.5 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

. FAVOK'U 3. geyrekte bir dénceki geyrege gére %56,8 artis
gostermistir. Gegen yilin ayni geyregine gére % 16,4 dislsle 354.4
milyon TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni dénemine
gore %37,5 duslsle 871.2 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

. FAVOK marji 3. geyrekte bir énceki geyrege gére 205 baz puan
artig gostermistir. Gegen yilin ayni ¢ceyregine gore 810 baz puan dususle
%26,4 olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine gére
1.841 baz puan dususle %24,9 seviyesinde gerceklesmigtir.

. Net kari 3. geyrekte bir dnceki ceyrege gére %597,29 artis
gostermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore %28,8 disusle 536.4 milyon
TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine gore net
kar1 %35,0 dususle 1.1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

. Net borcu 2. geyrekte 3 milyar TL olurken, 3. geyrekte 165
milyon TL net nakdi bulunmaktadir.

Sonug: Sirket, 3C23'te 1.341 mn TL satis geliri (yillik: +%9; ceyreklik:
+%45), 354 mn TL FAVOK (yillik: -%16; geyreklik: +%57) ve 536 mn TL
net kar (yillik: -%29; ceyreklik: +%597) aciklamigtir. Sirketin FAVOK'(,
3C23'te geyreklik bazda %57 artis (yillik: -%16) kaydederek 354 milyon
TL'ye yikselmistir. Can2 Termik Santrali’ndeki Mart-Nisan aylarindaki
planhi bakim galigsmasi nedeniyle sirketin brut elektrik Uretimi ceyreklik
olarak artig gostermistir. 3C23’te kapasite kullanim orani 565 GWsa
Uretim ile %78 olarak gerceklesmistir. Yilbasindan bu yana Uretim ise
1.367 GWsa (9A22: 1.756 GWsa) olurken, kapasite kullanim orani
veriimemisti. FAVOK marji ise yillik 810bp’lik daralmayla %26,4
olmustur. Onceki geyrekte 159 milyon TL net finansal gider elde eden
sirket, 3C23’te 162 milyon TL net finansal gelir elde yazmistir. Net finansal
gelirler net kara katki saglamistir. Ayni zamanda 3C23’te yazilan 150
milyon TL’lik ertelenmis vergi geliri net kara pozitif yansimistir. Onceki
ceyrekte 3.027 milyon TL olan net borg, 3C23’te 165 milyon TL net nakde
donmustir. Odas Elektrik, sirkete yonelik kredilerin erken 6demelerini
tamamlamak ve TL cinsinden olmayan tim borglarini etkin bir sekilde
6demek amaciyla 3. ¢eyregin baslarinda 689 milyon Cante hissesini
(yaklagik 3,7 milyar TL) satmis ve ilgili tutari avans olarak Cante’'ye
saglamisti. Net kar 536 mn TL olarak kaydedilirken yillik olarak azalig
kaydetmistir. Brut Gretim hala yillik rakamlarinin altindadir. Ancak AUF'nin
(enerji ureticileri igin maksimum uzlagsma fiyati mekanizmasi) Ekim
itibariyla kaldirildigi g6z 6nlne alindiginda, kémuire dayall enerji
ureticilerinin ileriye yonelik kaynak tirleri arasinda (hem yerli hem ithal
kémir en disuk uzlagma fiyatina sahipti) bu durumdan fayda saglamasi
beklenmektedir. AUF mekanizmasinin sonlandiriimasiyla birlikte azalan
net borglulugun hisse fiyatlarina olumlu yansimasini bekleriz. Hisse son
12 aylik verilere gére 8,3x FD/FAVOK ile iglem gérmektedir. Finansal
sonuglarin hisse tzerindeki etkisini sinirli pozitif olarak degerlendiriyoruz.
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2¢23 Finansal Sonuglar

Hisse Bilgileri

Sektor ENERJI
Fiyat 18,12
Hedef Fiyat -

Potansiyel Getiri -
15,83-71,92

52 Haftalik Fiyat Araligi
Piyasa Degeri (Milyon TL) 14.496
Firma Degeri (Milyon TL) 17.523
Fiili Dolagim PD (Milyon TL) 7.063
Odenmis Sermaye (Milyon TL) 800,00
Dolagimdaki Paylar (%) 48,73
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay % En Son) 4%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay % 3 ay 6nce) 3%
Ortalama islem Miktari (Bin) 41.058 41.058 53.517 24.867
Ortalama islem Hacmi (Milyon TL) 768,06 758,26 1.056,35 523,15
Fiyat Araligi 17,21- 19,65 17,21 - 22,2:17,21 - 23,6215,83 - 71,92
Nominal Getiri 1,57 -18,41 -3,05 -70,72
BIST 100'e Gore Rélatif Getiri 2,61 -6,18 12,40 95,87
Ortaklik Yapisi (Sermaye Payi %)
DIGER 72,82
FATMA ELiF AKARLILAR 9,06
HAYRIYE FETHIYE AKARLILAR 9,06
SEYHAN AKARLILAR 9,06
9.000,00 35,00
8.000,00 30,00
7.000,00
25,00
6.000,00
5.000,00 20,00
4.000,00 15,00
3.000,00
10,00
2.000,00
1.000,00 5,00
0,00 0,00
17.04.2023 17.05.2023 17.06.2023 17.07.2023 17.08.2023
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| CANTE Piyasa Degeri (mn Firma Degeri (mn

TLmn 2023/09  2022/09 A 2023/3G  2023/2G 2023/1G 2022/4G 2022/3G  A(g/g) A(yly)

Net Satiglar 3.496 3.217 8,7% 1.341 928 1.226 2.595 1.229 44 6% 9,2%
Briit Kar 781 1.281 -39,1% 337 190 253 795 383 77,1% -11,9%
Faaliyet Kari 706 1.245 -43,3% 298 171 237 785 374 74,8% -20,4%
FAVOK 871 1.394 -37,5% 354 226 291 836 424 56,8% -16,4%
Net Kar 1.085 1.669 -35,0% 536 77 471 468 753 597,3% -28,8%
Briit Kar Marji 22,3% 39,8% 1748 bps 25,1% 20,5% 20,6% 30,6% 31,2% 461 bps -603 bps
Faaliyet Marji 20,2% 38,7% 1850 bps 22,2% 18,4% 19,4% 30,3% 30,5% 384 bps -825 bps
FAVOK Marji 24,9% 433% 1841bps  26,4% 24,4% 23,7% 32,2% 34,5% 205 bps -810 bps
Net Kar Marji 31,0% 51,9% 2086 bps 40,0% 8,3% 38,4% 18,0% 61,3% 3169 bps -2135 bps
Net Borg -165 1.705 - -165 3.027 2.242 2.018 1.705 - -
Ozkaynak 7.921 3.962 99,9% 7.921 4.313 4.712 4.409 3.962 83,7% 99,9%
Net Borg/ FAVOK -0,1 11 - -0,1 1,7 11 0,9 1,1 - -
Net Borg/ Ozkaynak -0,0 0,4 - -0,0 0,7 0,5 0,5 0,4 = 2
FD/ FAVOK (Son 12A) 8,4 10,8 -22,0% 8,4 9,9 8,5 7.4 10,8 -14,9% -22,0%
FK (Son 12A) 9,3 9,0 3,8% 9,3 8,2 6,6 6,8 9,0 14,0% 3,8%
PD/ DD 1,8 3,7 -50,0% 1,8 34 31 3,3 3,7 -45,6% -50,0%
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Genel Miidirliik Beylikdiizii

Esentepe Mh. Ecza Sk. Safter Han Is Merkezi No:6 Sisli/istanbul —(0212) 286 30 00 Hayrettin Pasa Mah. 1993 Sokak No:22 Ferah Residence Daire Al Esenyurt—(0212) 270 26 43

Erenkoy Levent

Bagdat Caddesi Beyaz Apt. No: 339 D:5 Erenkdy —(0216) 301 10 45 Nisbetiye Mah. Aytar Cad Metro is Merkezi No. 10 i¢ Kapi No: 1 Besiktas —(0212) 286 30 00

Nisantas! Suadiye

Vali Konagi Cad. No.77 Polat Apt. Kat.3 D.3 Nisantagi/Sisli —(0212) 241 15 75 Suadiye Mah. Oncii Sokak Biiyiik Hanli Konutlari B1 Blok K:8 D:22 Kadikdy — (0216) 350 01 43

Nigde Ankara

Asagi Kayabagi Mah. Dr. Sami Yagiz Cad. Kiiltiir Plaza No:32 Kat:1/4 Nigde - 388 214 19 35-34 Tunali Hilmi Cad. 60/12 Kavaklidere —(0312) 426 16 61

Bursa Malatya

Gekirge Mah. Cekirge Cad. Gokgen Apt. Blok 97/1 C Osmangazi —(0224) 233 43 37 Sancaktar Mah. Aslantepe Cad. Canbaylar Plaza No. 93/9 Battalgazi —(0422) 377 90 00
YASAL UYARI

Bu rapor, bir veya daha fazla sermaye piyasasi araci veya bunlari ihrag eden ortakliklar ve kuruluglar ile piyasa egilimleri hakkinda, belirli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yénelik olmamak kaydiyla, Marbas Menkul Degerler A.S. misterilerine ve/veya dagitim kanallarina yonelik olarak Marbas Menkul Degerler A.S.'nin
anlasmali oldugu disaridan hizmet saglayici kurulus tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhig kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhigl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuzilerisk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve
nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu
raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Marbas Menkul Degerler AS. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Marbas Menkul
Degerler AS. her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Marbas Menkul Degerler AS.’nin herhangi bir taahhtdini tazammum
etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her turli gergek ve/veya tuzel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir
sekil ve surette Marbas Menkul Degerler AS. ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Marbas Yatirim Menkul Degerler A.S.
¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.
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