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2C23 Bilango Degerlendirmesi
ENJSA

2C23 net donem kari tahminleri ast

ENJSA, 2C23'te 1,5 milyar TL olan beklentilerin tizerinde 1,9 milyar TL (yilhk
+%102) net kar agikladi. Buna goére, raporlanan net kar gegen yilin ayni
dénemindeki 1,2 milyar TL'ye kiyasla 6A23 déneminde yillik %100 artigla 2,35
milyar TL'ye yikseldi. Ote yandan, baz alinan net kar bir énceki yila gére %109
artarak 2C23'te 1,8 milyar TL olan tahminimizin Gzerinde 2,2 milyar TL'ye ¢ikt.
Ceyrekteki tahminlerimizden sapmamizin ana nedeni daha iyi operasyonel
sonuglar oldu. 6A23 déneminde, baz alinan net kar yillik %118 artigla 2,7 milyar
TL'ye ulast.

Faaliyet Gelirleri 6A23'te yillik bazda %49 artti

ENJSA'nin Operasyonel faaliyet gelirleri (FAVOK+Yatirrm Harcamalari geri
O0demesi — tek seferlik kalemler) 2C23'te bir dnceki yila gore %49 artarak 9,9
milyar TL'ye ylkseldi. Gegen yilin ayni dénemindeki 3,0 milyar TL olan dagitim
segmentinin faaliyet gelirleri, artan finansal gelir sayesinde 2C23'te 4,6 milyar
TL'ye ulasti. Buna gbre, 6A22'de 5,2 milyar TL olan operasyonel faaliyet
gelirleri, 6A23'te yillik %45 artigla 7,6 milyar TL'ye yukseldi. 1Y23 itibariyle,
ENJSA'nin DVT'si yilik %50 ile 28 milyar TL oldu. Perakende isinde
operasyonel kazanglar 6A23'te yillik %27 artisla 1,85 milyar TL'ye ulast.
Perakende operasyonlari kapsaminda, diizenlemeye tabi segmentin elektrik
hacmi bir 6nceki yila gére %6 artarak 14,5 TW'ye yikselirken, dizenlemeye
tabi segmentin marji 6A23'te %7,8 oldu (6A22'de %7,0). Serbest segmentin
hacmi ise ayni donemde %2 azaldi. Musteri ¢ozUmleri is kolunda, faaliyet
gelirleri bir yil 6nceki 35 milyon TL'ye kiyasla 6A23'te 541 milyon TL'ye yukseldi.

Ekonomik Net Borg¢ 16,01 milyar TL'ye yiikseldi

ENJSA'nin ekonomik net borg pozisyonu 1C23'teki 12,66 milyar TL'den 2C23'te
16,01 milyar TL'ye yUkseldi. Buna gére Net Finansal Bor¢/Son 12 ay Konsolide
Faaliyet Gelirleri orani 0,5'ten 0,6'ya yukseldi. 1Y23 itibariyla ENJSA, gegen
yilin ayni ddnemindeki -TL4,5 milyara karsilik 2,2 milyar TL serbest nakit akigi
uretti.

2023 Baz Alinan Net Kar beklentisi yukari revize edildi

Sonuglarin ardindan sirket, 2023 yilsonu igin faaliyet gelirleri (TL20bn-TL24bn),
DVT (TL30bn-35bn) ve sermaye harcamasi (TL11bn-15bn) beklentilerini
korudu. Ote yandan, 2023 baz alinan net kar beklentisi 4,5 milyar TL — 6 milyar
TL araligindan 5 milyar TL — 6 milyar TL araligina yukseltildi.

Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi korurken, HF'mizi 48,00 TL'den 67,0
TL/hisse’ye yiikseltiyoruz

2C23 sonuglarinin ardindan tahminlerimizi revize ettik. Hisse senetleri igin
Endeks Uzeri Getiri tavsiyemizi korurken HF'yi hisse bagina 48,0 TL'den 67,0
TL'ye yukseltiyoruz. 2023 tahminlerimize gore, hisse senetleri 3,4x FD/Faaliyet
Gelirleri ve 10,6x F/Baz alinan net kar ¢arpanlariyla islem gérmektedir.

_ Endeks Uzeri Getiri
(Onceki: Endeks Uzeri Getiri)
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Kaynak: YF Arastirma (*** yilliklandirilmis)
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Finansal Sonuclar - 2C 2023
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Genel / Public

Piyasa Beklentisi
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Genel / Public

Yatirnm Finansman Menkul Degerler

Me.is-i Mebusan Cad. 81 Findikh 34427 Beyoglu/istanbul
Tel: 490 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 282 1550 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gbnderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Hicbir sekilde Gglincl kigilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi,
yayllmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger
mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Gonderen
ve Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir, icerik Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan
bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Deg@erler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tiirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S$ sorumlu degildir. Burada yer alan
yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum
ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goérislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan cesitli bilgi ve goruglere dayanilarak
yapilacak ileriye doniik yatinnmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya gikabilecek zararlardan Yatirnm Finansman Menkul
Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin iceriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin
korunamamasindan, virls icermesinden ve sisteminizde yaratabilecedi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz. Yatirrm Finansman bu mesajin igeridi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul
etmemektedir. Tesekkur ederiz.

Levent Durusoy Genel Muduir Yardimcisi levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33

Arastirma Bolumi

Serhat Kaya Arastirma Mudiru serhat.kaya@yf.com.tr +90 (212) 334 98 36

Erol Glrcan Basekonomist erol.gurcan@yf.com.tr +90 (212) 334 98 37

Hizmet Noktalarimiz

Genel Muduirlik +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 334 98 00

Antalya +90 (242) 243 02 01 Ankara +90 (312) 417 30 46

Caddebostan +90 (216) 302 88 00 izmir +90 (232) 441 80 72

Samsun +90 (362) 43146 71 Ulus +90 (212) 263 00 24

Bursa +90 (224) 224 47 47 Bodrum +90 (252) 999 14 04

Denizli +90 (258) 999 19 75
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