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4G23 Finansal Sonuglari

Sirketin aciklanan son finansal sonuglari 2023/12 dénemine aittir. Bu sonuglar
itibariyle sirketin:

Net satiglari 4. geyrekte bir 6nceki geyrege goére %9,7 disis gostermistir.
Gegen yilin ayni geyregine gore % 19,7 artigla 21 milyar TL olmustur. 2023
yihinda bir onceki yila gore net satiglar %24,1 artisla 76.7 milyar TL
seviyesinde gergeklesmistir.

FAVOK'(i 4. geyrekte bir énceki geyrege gére %1,3 artis gdstermistir. Gegen
yilin ayni geyregine gore %23,8 artigla 4.5 milyar TL olmustur. 2023 yilinda bir
onceki yila gére %7,7 artigla 15.1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK marji 4. ceyrekte bir dnceki ceyrege goére 235 baz puan artis
gostermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore 71 baz puan artisla %21,6
olmustur. 2023 yilinda bir 6nceki yila gére 300 baz puan duslsle %19,6
seviyesinde gergeklesmistir.

Net kari 4. geyrekte bir 6nceki geyrege gore %84,93 artis gdstermistir. Gegen
yilin ayni geyregine gore % 37,1 artisla 6.9 milyar TL olmustur. 2023 yilinda
bir 6nceki yilla gore net kari %765,2 artisla 17 milyar TL seviyesinde
gerceklesmisgtir.

Net nakdi 4. geyrekte bir 6nceki geyrege gore %20,0 artisla 85.8 milyar TL
olmustur

Sonug: Sirket, 4C23'de 21.028 mn TL satis geliri (kons: 25.675 mn TL), 4.535
mn TL FAVOK (kons: 5.054 mn TL) ve 6.943 mn TL net kar (kons: 5.295 mn
TL) aciklamistir. Sirketin net kar beklentileri geyreklik olarak %85 asmistir.
2022 yilinda 5.031 milyon TL olan yatirim faaliyetlerinden gelirler 2023'te
13.610 milyon TL’ye ¢ikmistir. 2023 yilinda ingaat segmenti gelirleri yillik %5,6
artigla 2.042 milyon dolar (2022: 1.933 mn dolar), FAVOK’ii 346 milyon dolar
(2022: 483 mn dolar), FAVOK marji ise %17 (2022: %25) olarak
gerceklemistir. Sirketin Eyl.23'te birikmis is miktari Ara.23’te 668 milyon dolara
artarak 4,3 milyar dolardan 4,9 milyar dolara ylkselmistir. 2023'te enerji
segmenti gelirleri 701 milyon dolar (2022: 1.298 mn dolar) ve FAVOK 5 milyon
dolar (2022: 92 mn dolar) olmustur. Mevcut santrallere ek olarak tamami
sirkete ait olan 890 MW kapasiteli yeni bir yatirrm projesi bulunmaktadir.
Finansmanini kendi kaynaklariyla saglayacak olan santral, Istanbul'a yaklasik
200 km uzakliktaki Kirklareli Babaeski'dedir. Projenin 2025 vyilinda
tamamlanmasi 6ngorilmektedir. Ayrica Bulgaristan'da 45 MW'lik fotovoltaik
santralin ingaatina da Ocak 2024'te baslanmistir. 2023'te ticaret segmenti
gelirleri bilylime kaydederek 277 milyon dolar (2022: 247 mn dolar), FAVOK
75 milyon dolar ile giiglii kalmis (2022: 51 mn dolar) ve FAVOK marji 2022 yil
sonuna gore 6 puanlik artigla %27 olarak gergeklesmistir. 2023’te gayrimenkul
segmenti gelirleri 324 milyon dolar (2022: 344 mn dolar), FAVOK 220 milyon
dolar (2022: 194 mn dolar) ve FAVOK marji 2022'ye gére 12 puanlik artisla
%68 olmustur. RusyaUkrayna savasinin olumsuz etkilerinin ortadan kalkmasi
ve FAVOK marjinin artmasiyla segment marjlarinda yukari yénlii normallesme
yasanmistir. Sirketin net nakdi 85.758 milyon TL olmustur (2022: 43.305 mn
TL). Net kar beklentilerin lUzerinde agiklanmis olsa da, sirketin operasyonel
performansi kayda deger bir gelisim saglamamistir. Hisse son 12 aylik verilere
ve 2024 yili beklentilerine gore sirasiyla x8,9 ve x4,5 ile islem gormektedir.
Finansal sonuglarin hisse Uzerindeki etkisini sinirli  pozitif olarak
degerlendiriyoruz.
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4¢23 Finansal Sonuglan

Hisse Bilgileri

Sektor BAYINDIRLIK VE iIMAR
Fiyat 38,12
Hedef Fiyat 42,12
Potansiyel Getiri 10%
52 Haftalik Fiyat Araligi 22,6-41,44
Piyasa Degeri (Milyon TL) 228.720
Firma Degeri (Milyon TL) 142.962
Fiili Dolagim PD (Milyon TL) 19.608
Odenmis Sermaye (Milyon TL) 6.000,00
Dolasimdaki Paylar (%) 8,57
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay % En Son) 30%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay % 3 ay 6nce) 29%
Ortalama islem Miktari (Bin) 22.584 22.584 26.434 42.591
Ortalama islem Hacmi (Milyon TL) 852,83 1.091,60 969,55 1.373,95
Fiyat Araligi 37,06- 38,5 37,06-41,4:31,47- 41,44 22,6-41,44
Hisse Performans(%) 1H 1A ELY 1y
Nominal Getiri 2,47 -2,01 19,26 18,80
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -3,51 -1,40 11,32 62,17
DIGER 72,82
FATMA ELiF AKARLILAR 9,06
HAYRIYE FETHIYE AKARLILAR 9,06
SEYHAN AKARLILAR 9,06
10.000,00 45,00
9.000,00 40,00
8.000,00 M 35,00
7.000,00 30,00
6.000,00 2500
5.000,00
20,00
4.000,00
3.000,00 15.00
2.000,00 10,00
1.000,00 5,00
0,00 0,00
2.11.2023 2.12.2023 2.01.2024 2.02.2024 2.03.2024
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TLmn 2022/12 2023/12 A 223 3c23 423

Net Satiglar 61804  76.705 24.1% 17.560 17.489 14.891 23296  21.028 19,7% -9,7%
Briit Kar 14.297 15.877 11,0% 3.704 3.417 3.777 4.939 3.743 1,0%  -24,2%
Faaliyet Kan 12.475 12.049 -3.4% 3.249 2.001 3122 3.980 2.946 93%  -26,0%
FAVOK 13.986 15.061 7,7% 3.662 2.363 3.688 4.475 4,535 23,8% 1,3%
Net Kar 1.961 16.969  765.2% 5.066 3.814 2.458 3.754 6.943 371% 84,9%
Briit Kar Marji 23,1% 20,7%  -243bp 21,1% 19,5% 25,4% 21,2% 17,8%  -329p  -340bp
Faaliyet Kar Marji 20,2% 15,7%  -448bp 18,5% 11,4% 21,0% 17,1% 14,0%  -449pp  -308bp
FAVOK Marji 22,6% 19,6%  -300bp 20,9% 13,5% 24,8% 19,2% 21,6% 71bp 235bp
Net Kar Marji 3,2% 221%  1.895bp 28,8% 21,8% 16,5% 16,1% 33,0% 417bp  1.690bp
Net Borg 43305  -85.758 98,0%  -43305 -45173  -63.993 -71457 -85.758 98,0% 20,0%
Net Borg/FAVOK -3,1 57  83,90% -3,1 3,3 -4,5 5,0 57 8390%  13,06%
Net Borg/Ozkaynak 0,4 04  10,93% 04 0,4 -0,4 04 04 1093%  -227%
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Genel Miidirliik
Esentepe Mh. Ecza Sk. Safter Han is Merkezi No:6 Sisli/istanbul —(0212) 286 30 00

Beylikduzu
Hayrettin Pasa Mah. 1993 Sokak No:22 Ferah Residence Daire Al Esenyurt—(0212) 270 26 43

Erenkdy
Bagdat Caddesi Beyaz Apt. No: 339 D:5 Erenkéy —(0216) 301 10 45

izmit
Karabas Mah. Ankara Karayolu Cad. No: 65/3 Kocaelie - (0262) 999 68 97

Levent
Nisbetiye Mah. Aytar Cad Metro is Merkezi No. 10 i¢ Kapi No: 1 Begiktas — (0212) 286 30 00

Nigde
Asagi Kayabagi Mah. Dr. Sami Yagiz Cad. Kuiltiir Plaza No:32 Kat:1/4 Nigde - 388 214 19 35-34

YASAL UYARI
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Ankara
Tunali Hilmi Cad. 60/12 Kavaklidere —(0312) 426 16 61

Bursa
Gekirge Mah. Cekirge Cad. Gékgen Apt. Blok 97/1 C Osmangazi —(0224) 233 43 37

Eskisehir
Akarbasi Mah. Atatiirk Bul. Yagmur Apt. No : 87A Odunpazari— (0222) 211 20 45

Kapaligarsi
Molla Fenari Mah. Kiirkgiiler Gargisi Sk. No:25 i¢ Kapi No:1 Fatih / istanbul - (0212) 513 40 01

Malatya
Sancaktar Mah. Aslantepe Cad. Canbaylar Plaza No. 93/9 Battalgazi — (0422) 377 90 00

Suadiye
Suadiye Mah. Oncii Sokak Biiyik Hanli Konutlari B1 Blok K:8 D:22 Kadikdy — (0216) 350 01 43

Bu rapor, bir veya daha fazla sermaye piyasasi araci veya bunlari ihrag eden ortakliklar ve kuruluslar ile piyasa egilimleri hakkinda, belirli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yénelik olmamak kaydiyla, Marbag Menkul Degerler A.S. musterilerine ve/veya dagitim kanallarina yénelik olarak Marbas Menkul Degerler A.S.nin
anlagmali oldugu disaridan hizmet saglayici kurulug tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl 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 glincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Marbas Menkul Degerler A.S. ve calisanlari 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 A.S.’nin herhangi bir taahhtdini tazammum
etmediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tuzel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gergeklestirilecek islemler ve olusabilecek her tiirli riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her tiirlii gercek ve/veya tiizel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tirlt 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 Marbags Yatirim Menkul Degerler AS.

calisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.
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