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AKSEN

AKSEN 8 AGUSTOS 2025
Gucli tretim , giclii buyiime Hisse Kodu AKSEN

Piyasa Degeri (mlr TL) 52,658
AKSEN 2025 2.ceyrekte 9,86mlr TL hasilat, 2,51 m TL FAVOK, 929 m Piyasa Degeri (mIn $) 1,293
TL Net Kar i.Ie beklentilerimizin hafif Uzerinde sonuglar acikladigini HEDEF FiYAT 64.30
gormekteyiz. POTANSIYEL %49,74
Satis kirllimina baktigimiz zaman 2Q25'de gectigimiz yilin ayni TAVSIYE AL
doénemine gore %22 satis blylumesi gérurken gectigimiz ceyrege
gore ise paralel sonuclar gérmekteyiz. 2025'in ilk yarisi sonuclara F/K 31,79
baktigimizda gectigimiz yila gére %20 satis buyUmesi PD/DD 117
gergeklesirken Turkiye %28 buylUme goésterirken Afrika %28 =
daralma goéstermistir , Asya'da ise %45'lik gugld buyime meydana FD/FAVOK el
gelmistir.

Hisse Sayisi (mlIn lot) 1,226
Enerji sektérinde ise 2Q25'de Turkiye'nin toplam elektrik tuketimi FDPO (%) 18,96
%3 artis gosterirken kurulu glcu ise %1.2 artis gdstermistir bu Gunlik Ortalama i§lem 185.4
artisin da buyuk bir cogunlugu y.enerji santrallerinden gelmistir. !
AKSEN'in Tarkiye'deki kurulu glicd 1358 MW ‘dir.(KKTC dahil). (minTL) (12 aylik)
Sirketin 2025'de EPIAS'dan baktigimizda elektrik Uretiminin
Turkiye santrallerinde 1.212.393 MWh oldugunu gdrurken 120.00
gectigimiz yilin ayni dénemine gére %31 artisi pozitif 110.00
dederlendirmekteyiz. PTF'ye baktigimizda ise 2Q25'de gectidimiz )
yilin ayni dénemine gére fiyat artisi %1.2 olup 2025 ortalamasi 100.00
62$/MWh olarak gerceklestigini ve karlilik artisinin bayuk bir 90.00
kisminin fiyattan dedil Uretim artisindan geldigini gérmekteyiz. 80.00

70.00

Karlihiga baktigimizda 2025 yilinin ilk yarisinda toplam Uretimin P A A A I B R R I U
gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %41 artis géstermesinden 88 883888888 ¢.8 8 78
kaynakh karlilikta da 6nemli ve surdurulebilir artislar gérmekteyiz. S g3 ddddagg g8y g
Brut kar ve FAVOK marji hafif geri ¢ekilse de genele baktigimizda ] g 8 g g 8 g g 8 g < 8
guclu seyrini surdirdigunt gérmekteyiz. Yilin ilk yarisinda
Turkiye'den %55 artis ile 1.18mlr TL FAVOK elde ederken Afrika'da AKSEN XU100
%2.4 daralma , Asya bolgesinde ise %73.5'luk guglu artis
goérmekteyiz. Sirketin toplam FAVOK'UnUn %80'inin Y.disI .
operasyonlarindan kaynakl déviz bazli gelirler olustururken FIYAT
surdurulebilir bir yapi olusturdugunu gérmekteyiz. Sirket 2Q25'de PERFORMANSI
929m TL Net Kar elde ederken alt kalemlerin negatif etkilerini (%) 1AY 3 AY 12 AY
daha az gérdigumuz icin net kar marjinda ¢eyreklik anlamda
toparlanma gormekteyiz. BISTIOO'E GORE  24.22  18.41 -0.10
Bor¢ yapisina baktigimizda 2Q25'de gectigimiz ceyrege gore Nominal (TL) 29.81 3719 9.71
finansal borg¢lar %21 artis gosterirken net borg %12 artis
gostermistir. Sirket 3.7x NetBorg/FAVOK carpanlariyla islem Nominal (USD) 28.09 32.02 N.77

gormektedir.

Genel olarak baktigimizda beklentinin hafif Gzerinde sonuglari
POZITIF degerlendirmekteyiz. Y.disi operasyonlarinda
cesitlendirilmis portfoyu ve déviz bazli sabit anlasmalarinin olmasi
ve hem iceride y.enerji hem de y.disinda kapasite artisi
yatirimlarinin devam etmesininin 6nimuzdeki dénemlerde karlilik

anlaminda pozitif katlilarinin devam etmesini beklemekteyiz.
BOTAS'In %25 zamminin Kkarlilik Gzerinde bir miktar baskisi olsa da
ic pazarda artan elektrik Uretimi sonucu durumun nétrlendigini
gormekteyiz. AKSEN icin 64.30 TL hedef fiyatla AL tavsiyemizi
sUrdUrmekteyiz.

Ortaklik Yapisi (%)
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu dedgildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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Ariridi

EK
FINANSALLAR

Aksa Enerji Sirket Karti

140.00

Hisse Adi Aksa Enerji
Sektor Eneriji 120.00
Halka Agiklik Orani 21.0% 100.00
Kurulus Tarihi 17.03.1997
Yasi 28 80.00
Personel Sayisi 1,496

60.00
Kapanis Fiyati 42.94
Giinliik Getiri -0.14 2000
Haftalik Getiri 778 000
Aylik Getiri 29.81 W&v ’&,‘y ’»&v ,@m"‘ A @,ﬁ, q,e'é’ '&,f, qut’ qs)ﬁ;y @,@ @,@ '&.@
Goreceli Getiri -0.64 QQ)_QQ" eb@' 0@9' 0@7 0@’,‘" ng*f' Q‘OQ’V obc_?" Qb&' obg‘"' Q‘og“" Q‘06\' &9“"
Yillik En Disiik - En Yiiksek 29.92-43.32
Yillik Ortalama Fiyat 3590 TTTAIGEN ==xu100

Dénen Varliklar 22,030 16,047 3728 Net Satiglar 20,070 9,630 31,639 108.42 -36.56
Nakit ve Benzerleri 6,640 2,958 12449 Yurtigi Satiglar 14,352 7,021 22,464 104.41 -36.11
Stoklar 1,752 1,420 2332  Yurt Disi Satislar 5718 2,608 9,175 119.22 -37.68
Ticari Alacaklar 10,646 9,388 13.40  Diger Satiglar 0 0 0 ad ad

Duran Varliklar 85,977 77,274 11.26 Satislarin Maliyeti 15,467 7,344 24,951 110.60 -38.01
Maddi Duran Varlklar 77,258 69,762 10.75  iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2,796 2,586 8.13  indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 108,007 93,320 15.74 Briit Kar 4,604 2,285 6,688 101.43 -31.17

Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 26,103 22,423 1641 Faaliyet Giderleri 802 357 1,527 124.79 -47.44

Uzun Vadeli Yikiimlilikler 28,341 21,520 31.69 Esas Faaliyet Kari 3,801 1,928 5,161 97.11 -26.36

Toplam Borg 54,444 43,943 23.90 Amortisman 1,460 664 2,016 119.71 -27.58

Net Borg 36,572 30,743 18.96 FAVOK 5261 2,593 0 102.90 ad

Sermaye 1,226 1,226 0.00 Vergi Oncesi Kar 2,774 1,155 4,699 140.11 -40.97

Ozkaynaklar 48,939 45,193 8.29 Ana Ortaklik Net Kar 1,352 399 2,007 23893 -32.65

Ik

o [ om0 | 2009 [ oed |

Likidite 31.00
Cari Oran 0.84 0.72 0.13  26.00
Likit Oran 0.70 0.59 0.1l 2100

Degerleme 16.00
FIK 39.83 30.73 9.1 1100
PD/DD 1.08 095 0.12 600 T
FD/FAVOK 10.38 9.07 130 100

Karlihk I A O L A P s

N o > g g Ng N Nl : & Ny
Ozsermaye Karlilg 3.18 0.98 220 V ¥ v v v v 4 » s v
Aktif Karlilik 1.53 0.50 1.04 e F/K a5 Villik Medyan
Briit Kar Mariji 2294 2373 -0.80
Net Kar Marji 6.74 4.14 259 PD/DD
FAVOK Marii 26.21 2693 -0.71 2.00

Bilyiime %0
Net Kar Biiyiime 3364 6023 2659 190
FAVOK Biiyiime 37.05 59.11 2206 %0 %W
Ozsermaye Biiyiime 3578 25.44 10.34 g:ig
Aktif Blyiime 57.56 37.89 19.68 0.20

Faaliyet Etkinligi 0.00@} R R S S - S SN S, SN SN I
Stok Devir Hizi 18.12 16.70 142 &_Q& @@W & &@” &_& &;9 g &_m-” &_&'F &9‘& &g& &0& &@W 0\’@?’
Alacak Devir Hizi 343 3.34 0.09
Ticari Borg Devir Hiz 470 486 -0.16 =——PD/DD  ===5Yillik Medyan
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