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AKSEN / Aksa Enerji

Aksa Enerji (AKSEN) 2C23 doéneminde 1.329 Milyon TL net kar

Piyasa Bilgileri

acikladi. Piyasa beklentisi sirketin 1.056 milyon TL kar agiklamasi Kapanis (TL) 42,44
X/ézné]qder)_/tdi . [\k:t I:f\r lzllllltlli(bazda_%3l,l6k ti)ir 6dnce1k5i geyrege gore IL?E Piyasa Degeri (mn TL) 52.045,8
©26,1 artig gosterdi. Net kar marji yillik bazda 15,4 puan, geyrekli . -
olarak 12,8 puan artis gostererek %25,50 seviyesinde gerceklesti. galk"a ﬁ\glg Ply. Deg.tfm?JL) 11202'22393’2
Aksen’in piyasa beklentisinden pozitif ayrisan karlihginda net ugiinkt Sermaye (bin TL) ) )
finansman gelirleri ( kur farki geliri ) ve etkin yonetilen maliyetler etkili Halka Acik Sermaye 257.531
olurken bu dénemde 402 milyon TLlik vergi gideri net kari Halka Agiklik Orani %21
térpllemigtir.

Hisse Performansi (TL) Deg. (%)

Ciro yilhk bazda %59 azaldi... Aksen’in satiglari 2023 yilinin ikinci

ceyreginde gegen yilin ayni donemine gore %59 azalarak 5.213 1 Ayhk 8,0
milyon TL olarak gergeklesmistir. Azalis gdsteren ciroda spot elektrik 3 Aylik 55,9
fiyatlarindaki diislis ile birlikte yurt igi satislardaki azalis etkili Yilbagina gore -7,0
olmustur. Sirketin satislarinin kirlhmini baktigimizda yurtdigi satislar Son 1Yl 45,6

yuzde 28, yurt ici satiglar yuzde 72 seviyesindedir. Bu donemde
gelirlerin tamami elektrik satisindan gelmistir. Turkiye’nin gaz ithalat
kurulusu BOTAS gaz fiyatlarinda 2022 yil sonundan 2023 Haziran

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

sonuna kadar %52 oraninda indirim yapmistir. Azalan gaz maliyetleri 1 Aylik 9,6
nedeniyle elektrik fiyatlan da dusls olup, ortalama spot elektrik 3 Aylik 87
fiyatlarn da 2022 yilsonundan 2023 Haziran sonuna kadar %56 i ’
AP Yilbasina gore -33,4
dismasgtar.

Son 1Yl -45,9

6 Aylik Sonuglar...
Aksen 6A23 déneminde 13.507 Milyon TL ciro elde ederek, cirosunu

Piyasa Carpanlari

yillik bazda %27,3 azaltmistir. Sirket bu dénemde 2.970 milyon TL F/IK 11,6
brit kar elde ederken, brut kar marji %21,99 seviyesinde gerceklesti PD/DD 24
ve bir 6nceki yila kiyasla 6,6 puan artis kaydetti. Sirket 2023 yilinin ilk FD/NS 1,5

yarisinda %23,77’lik marjla 3.211 Milyon TL FAVOK elde etti. Sirketin
FAVOK rakaminda azalis, FAVOK marjinda ise yillik bazda artis
gOziiktli. Aksen 6A23 Doéneminde 2.383 Milyon TL net kar elde etti.

2023/06

Bilango Ozeti (Bin TL)

S o " - Aktifler 41.231.501
Sirketin net kari yillik bazda %3 azalis gésterdi. Net Borg 9.601.931
Sirketin net bor¢ pozisyonu artiyor...Sirketin net bor¢ pozisyonu Net Doviz Pozisyonu 3.666.232
9.601 milyon TL olarak gerceklesmistir. Sirketin nakit degerleri 2023 Net Satislar 13.507.751
yili ilk ceyregine gore 2 milyon TL azalis gostererek 941 milyon TL FAVOK 3.211.380
oldu. Isletme faaliyetlerinden 2,8 milyar TL nakit girisi olurken, yatirm Net Kar/Zarar 2383.725

faaliyetlerinden 856 milyon TL, finansman faaliyetlerinden ise 2 milyar
TL nakit cikisi gergeklesti. Net borg / FAVOK rasyosu 11,6 olarak
gerceklesmigtir.

Degerlendirme... Aksen’in 2C23 net kari piyasa beklentisinin
Ustiinde gerceklesmistir. Elektrik fiyatlarinda ilerleyen donemlerde
olusabilecek yukari yonli seyir sirketi pozitif etkileyebilir. Ancak
mevcut hali ile oldukga yiiksek bir net borg / FAVOK rasyosuna sahip
olmasini olumsuz olarak degerlendiriyoruz.

6A23

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%) 1623  Deg. (%) Deg. (%)

Net Satislar 5.213.772 12.676.108 -58,9  8.293.979 -37,1 13.507.751 18.568.216 -27,3
Briit Faaliyet Kari 1.341.567 1.425.710 -5,9  1.629.405 -17,7  2.970.972 2.852.429 4,2
Faaliyet Giderleri 146.307 67.257 117,5 122.310 19,6 268.617 119.981 123,9
Finansman Gelir/Gider 712.421 89.103 699,6 31.530 2.159,5 743.951 400.544 85,7
Esas Faaliyet Kari 1.195.260 1.358.454 -12,0  1.507.095 -20,7 2.702.355  2.732.448 -1,1
FAVOK 1.448.804 1.687.868 -14,2  1.762.576 -17,8  3.211.380 3.324.713 -34
Ana Ortaklik Net Kar 1.329.401 1.282.712 3,6 1.054.324 26,1 2.383.725 2.458.474 -3,0
Oranlar 2C23 2G22 Fark 1C23 Fark 6A23 6A22 Fark
Brit Kari Mariji (%) 25,7 11,2 14,5 19,6 6,1 22,0 15,4 6,6
Esas Faa.Kari Marji (%) 22,9 10,7 12,2 18,2 4,8 20,0 14,7 53
Favok Marji (%) 27,8 13,3 14,5 21,3 6,5 23,8 17,9 59
Net Kar Marji (%) 25,5 10,1 15,4 12,7 12,8 17,6 13,2 4.4
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Bilango (Bin TL)

2021 2022/06 2023/06

Deg.(%)

Donen Varliklar 3.463.784  7.129.100 11.416.103  9.390.467 13.626.220 45,1
Hazir Degerler 314.172 524.702 937.345 236.370 936.021 296,0
Ticari Alacaklar 2.705.620 5.327.704 9.217.430 7.820.589 10.948.884 40,0
Diger Alacaklar 76.414 100.823 58.309 104.514 80.367 -23,1
Stoklar 138.323 225.353 244 346 302.843 775.734 156,2
Diger Dénen Varliklar 73.475 207.556 198.850 188.982 326.477 72,8

Duran Varliklar 6.038.911 13.520.438 21.816.405 16.751.807 27.605.281 64,8
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amacl Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 5.655.051 13.037.533 21.295.294 16.041.787 26.388.586 64,5
Maddi Olmayan Duran Varliklar 115.885 222.088 345.839 267.652 457.346 70,9
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 9.502.694 20.649.538 33.232.507 26.142.274 41.231.501 57,7

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 3.297.664 6.271.870 7.979.992 7.278.885 9.662.879 32,8
Finansal Borglar 729.108  1.930.889  2.396.121  2.859.087  2.367.100 -17,2
E;‘:r':]l\;ffe" Finansal Borglanmalarin Kisa Vadel 1296.350 1228534 2346996 1.181.075 3.819.587 2234
Ticari Borglar 779.913  2.019.866 2.126.648 2.255.669  1.845.057 -18,2
Diger Borglar ve Karsiliklar 492.292,58 1.092.581,33 1.110.226,51 983.053,50 1.631.135,15 65,9

Uzun Vadeli Yukiimliilkler 1.579.687  3.793.460 6.293.952 4.574.924  7.337.970 60,4
Finansal Borglar 909.685  2.503.301 3.865.354  3.131.134  4.389.779 40,2
Ticari Borglar 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 670.001,87 1.290.158,45 2.428.598,36 1.443.790,37 2.948.191,49 104,2

Oz Sermaye 4.219.185 9.651.818 17.208.080 12.993.934 21.786.486 67,7

TOPLAM PASIFLER 9.502.694 20.649.538 33.232.507 26.142.274 41.231.501 57,7

Temel Rasyolar 2021 2022 2022/06 2023/06
Cari Oran 1,1 1.1 1,4 1,3 1,4
Likitide Oran 1,0 1,1 1,4 1,2 1,3
Toplam Borg / Toplam Aktif 51,3 48,7 43,0 45,3 41,2
T. Finansal borg / Aktif 30,9 27,4 25,9 27,4 25,7
Toplam Borg / Ozsermaye 115,6 104,3 82,9 91,2 78,0
Gelir Tablosu (Bin TL) 2G22 2C23 Deg. (%) 6A22 (. VA Deg. (%)
Satis Gelirleri 12.676.108 5.213.772 -58,9 18.568.216 13.507.751 -27,3
Satiglarin Maliyeti 11.250.397  3.872.205 -65,6 15.715.787 10.536.779 -33,0
Brit Kar/Zarar 1.425.710  1.341.567 -5,9 2.852.429 2.970.972 4,2
Faaliyet Giderleri 67.257 146.307 117,5 119.981 268.617 123,9
Net Esas Faaliyet Kari/Zarar 1.358.454  1.195.260 -12,0 2732448  2.702.355 -1,1
Esas Faaliyet Kari 1.432.681 1.217.465 -15,0 2.751.869 2.777.862 0,9
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi éncesi kar ) 1.687.868  1.448.804 -14,2  3.324.713  3.211.380 -3,4
Ana Ortaklik Net Kar 1.282.712  1.329.401 3,6 2458474  2.383.725 -3,0
Karlilik Oranlari 2G22 2G23 6A22 6A23
Briit Kar Marji 11,2 25,7 15,4 22,0
Favok Mariji 13,3 27,8 17,9 23,8
Net Kar Marji 10,1 25,5 13,2 17,6

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirnm Danismanhg: Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhidi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. 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.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
goruslerin dogru, eksiksiz ve gincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan goriis alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak lzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklarn yatirrm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirrm aracini alma veya satma yoéniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatinm kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum galisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Biiyiikdere Cd. 59. Sk. Spine Tower No:243 Kat:2 34398 Maslak-Sariyer/ISTANBUL
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




