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Sektor Enerji
Fiyat (Son Kapanis) 11,66
Son 1 Yil En Yiiksek 12,89
Son 1 Yil En Disuk 8,76
Piyasa Dederi mn TL 13.771
Fiili Dolasim % 20,00
Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 12,66 9,90 1,12 31,91
uUsb 3,21 -5,29 -23,13 15,49
Hisse Perf (XU100'e gdre) -0,31 -1,39 -5,23 -2,24
arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Sati
ENJSA 11,06 1,80 6,01 0,95
XELKT 17,10 3,31 9,43 1,99
XU100 7,00 1,19 5,70 0,93

Ozet Gelir

Tablosu (mn

Net Satislar 8.395 6.076 38% 8.395 5.783 45%
SMM 6.315 4.337 46% 6.315 4.171 51%
Brit satis

kari 2.079 1.739 20% 2.079 1.612 29%
Faaliyet

Giderleri 837 714 17% 837 591 42%
Finansal

Gelir/Gider -379 -349 a.d. -379 -296 a.d.
Esas Faaliyet

Kari 1.107 971 14% 1.107 1.112 0%
FAVOK 1.365 1.138 20% 1.365 1.123 22%
Ana Ortaklik

Net Kéar 534 438 22% 534 639 -16%

Fark Fark

Oranlar 3C21 2C21 (Puan) 3C21 3C220 (Puan)
Brit kar Marji 24,8% 28,6% -3,8 24,8% 27,9% -3,1
EFK Mariji 13,2% 16,0% -2,8  13,2% 19,2% -6,0
FAVOK Mariji 16,3% 18,7% -2,5 16,3% 19,4% -3,2
Net Kar Marji 6,4% 7,2% -0,8 6,4% 11,0% -4,7
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3C21 FINANSAL ANALiz

Sirket’'in, 3GC21 net kar yillk %16 azalarak 534,4mn
TL'ye gerilemesine karsin piyasa beklentisini asti. Piyasa
beklentisinin %34 U(izerinde aciklanan net satislar yillik
%45, ceyreklik %38’k artis ile 8,39mlIr TL oldu. Sirketin
gelirinin buayuk codunlugu EPDK tarafindan belirlenen
tarife ile iliskili olan elektrik daditim faaliyetlerinden

etkilenmekte olup bu tarifedeki dedisiklik sirketin
operasyonel performansinda ©6nemli bir yere sahiptir.
Satilan malin  maliyeti, perakende elektrik alimi
kalemindeki yikselisin 6nculiglinde yilik bazda %51'lik
artarak  6,31mlr TL'ye yukseldi. Genel ydnetim
giderlerindeki  yUkselisten kaynaklh olarak faaliyet

giderleri %41 oraninda artarak 837,5mn TL oldu. Esas
faaliyetlerden diger  gelir/gider  dengesi; tlrev
enstrimanlarin gercedge uygun deder farki kazanclarinin
dlistst ve supheli alacak karsihidi giderinin artisindan
dolayr 91,7mn TL'den -135mn TL'ye donistl. Diger
gelir/gider dengesindeki negatif donlisimden dolay! esas
faaliyet kan %a1’lik dusus ile 1,11mir TL oldu. Sirket
onceki yilin ayni dénemine gore %22'lik artig ile 1,37mlr
TL FAVOK elde etmistir. Gelir tablosu geneline
baktigimizda; maliyetlerin net satislardan daha fazla
arttidini ve finansal net giderlerin yikseldidini ayrica esas
faaliyetlerden dider net giderlerin _dramatik _artis
kaydettidini gériiyor ve  sinirli negatif  olarak
yorumluyoruz. Kar marjlarini inceledigimizde, hem yillik
hem c¢ceyreksel bazda gerileme gortulmektedir. Esas
faaliyet kar marji gegen yilin ayni dénemine gore 6,05
puan, bir onceki ceyrege gore 2,79 puan azalarak
%13,2'e geriledi. Net faaliyet kar marji operasyonel
performanstaki olumlu gérinim ile yilik 2,85 ve bir
onceki ceyrede gore 2,07 puanlik sinirli dusts ile %14,8
oldu. Sirketin yabanci para net finansal durum pozisyonu
-881mn TL olmasina karsin kur riskine yonelik olarak
vadeli doviz alim sbdzlesmeleri ve YP cinsi banka
kredilerinden kaynakl riskler igin doéviz swap islemleri
mevcuttur. Sirketin déviz pozisyonunun acik vermesine
karsin kur riski yonetimi ile yabanci para net varhk
pozisyonunun 2,12mlr TL'den 2,62mlr TL'ye ylkseldigini
gbérmekteyiz. Likidite pozisyonunun makul seviyelerin
altinda seyretmesi dikkat cekmektedir. Sirket carpan
analizine go6re sektdér ortalamasinin oldukga altinda
fiyatlanmaktadir. 3CG21 finansallarina _ baktidimizda;
beklentilerin lizerinde gelen net satislara karsin diger
faaliyet giderleri ve finansman giderindeki artislar karlilidi
baskilayan unsurlar olarak éne cikmaktadir. 3G21 dénemi
finansallarini sinirl negatif olarak degerlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiZz
Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

ENJSA 11,66 11,47 10,72 10,48 12,17 12,66 H 12,89 H

05 Nisan 2021 tarihinden baslayan yatay trendin Uzerine yerlesen hisse, kisa ve orta vadeli adirlikh
ortalamalarin Uzerinde fiyatlanmaktadir. Hissenin teknik gérinimind inceledigimizde, 11,47 yatay trend
destedinin korunmasi ile pozitif gorinim devam edebilir. Teknik agidan 11,47 destedinin asadr yonli
gecilmesi durumunda orta vadeli yonde takip ettigimiz 200 gunlik AO (10,72) destedine geri gekilme
gorilebilir. Yukar yonli hareketlerde gegmiste yatay direng konumunda test edilen 12,17 seviyesi
izlenebilir. Bu direncin hacim destekli gecgilmesi durumunda 12,66 ara direng olmak lzere tarihi zirve
seviyesi (12,89) gindeme gelebilir.

INDIKATORLER
Hisse 5 Giinliik 22 Giinliik 50 Giinliik 200 Giinliik RSI Momentum Stochastic MACD
AO AO AO AO
ENJSA 11,65 11,43 11,03 10,72 65,29 100,00
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gimussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Sisli Subesi _
Halaskargazi Cad. No:111 D:4 Kat:1 Sisli/Istanbul
Tel: 0212 395 32 33 Faks: 0212 230 81 15

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieyltl Mah. Kegeci sok. OzcanerIsmerkezi No:17 K:1 Altieylil/ Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tackinlar
Arastirma Uzmani Midiir Yardimcisi
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr
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olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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