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Hedef Fiyat

Enerjisa (ENJSA)

Endeksi yenen performans

16.11.2020

Sabit Seyreden Elektrik
Fiyatlarinin Yardimi ve Talepteki
Toparlanma ile Artan Ciro

Sirket 638.574.000 TL ana ortakhk net donem Kkari
aciklamistir. Son ceyrekte faaliyet gelirleri 1.112.185.000
TL olurken, FAVOK 1.123.105.000 TL olmustur. Net
satislar ise 5.782.549.000 TL olarak gecen yilin ayni
donemine gore %10,38 artis gostermistir. Net donem
kari ayni donemin gecen yil verisine gore %92,86 artis
gosterirken, brit karda % 7,41 artis oldu. FAVOK'te ise
%5,13 artis yasanirken Esas Faaliyet Gelirleri %32,74
artis gosterdi.

Brit kar marji son finansallarda %?27,87 olarak, bir
onceki ceyrege gore azalis oldu.(Bir onceki ceyrek:
%28,01). Bir onceki yilin ayni donemine gore ise brut
kar marji yine azalis gosterdi (Onceki yil ayni ceyrek:
%28,64. Esas Faaliyet kar marji %19,23 oldu , gecen
seneye oranla artis gortldi(Onceki yilin ayni ceyregi:
%15,99), bir onceki ceyrek rakamlarina gore ise tekrar
artisa rastlandi(Bir dnceki ceyrek: %15,67). Net kar marji
%11,04 olarak hesaplandi, bir dnceki ceyrege gore artis
gerceklesti(Bir onceki ceyrek: %6,9). Gecen seneye gore
ise yine artis goruldu(Bir onceki yil ayni ceyrek: %6,32).
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‘ Enerjisa ‘ BIST100
9,86 %20 0,71 5,63
Fiyat Halka Beta 52 haftalik
Acikhk dusuk
%26 %78 1,14 10,06
Potansiyel Yabanci Hisse 52 haftalik
Getiri Orani Basina Kar yuksek
2018 2019 2020T 20217
Hasilat 18.346.787.000 19.453.085.000 22.371.047.750 27.068.967.778
Satislarin Maliyeti 12.380.265.000 14.108.614.000 15.883.443.903 18./81.366.433
Brut Kar 5.966.522.000 5.344.471.000 6.487.603.848 8.287.601.344
Esas Faaliyet Kari 2.811.191.000 3.064.206.000 3.691.222.879 4.441.594.960
Net Kar 747.697.000 1.033.622.000 1.789.683.820 1.569.296.055

Analiz Ozeti

Elektrik fiyatlari 2020 yili Haziran ayindan beri gecen seneki seviyesine yakin
seviyelerde seyretmekte. Agustos ayinda elektrik fiyatlari Subat seviyesine geri
gelmis, Eylul ayinda ise %5 artmistir. Maliyetlerin direkt fiyata yansimasi
problemiyle 3. ceyrekte karsilasmayan EnerjiSA, pazar pay! avantajini kullanmaya
devam ederek satislarini ve karlihgini artirmistir. Sirketin 2020 yilinin 9 aylik cari
doneminde sebeke yatirimlarn gecen senenin ayni donemine gore %56 artis
kaydetmistir. Tahsilat performansina bakildiginda hafif dists goralmus, sayac
okuma rakamlari ise olumsuz pandemi etkilerinden siyrilmistir. Sirket yonetimi
de 2020 yilhik net satis beklentisini %40 buylume seklinde revize etmistir. Enerji
sektorinun yuksek oranlardaki doviz bor¢ stoku ve salgin sonrasi dusen enerji
talebi EnerjiSA icin en buyuk riskleri olustursa da firma icin hedef fiyatimiz uygun
piyasa carpanlari da dikkate alindiginda 12,45'dir.
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