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Hasilat ¢eyreklik %1 disusle 8,65 milyar TL yillik %37,7 dususle 31,64 milyar TL olarak sonuglanmistir. 7,07
milyar TL'lik 4.ceyrek piyasa beklentisinin tzerinde sonuglandi. Asya pazari yeni ¢alismalarla glg¢li kalmaya
devam ederken i¢ pazarda piyasa takas fiyatlarinin tarihsel ortalamalarinin altinda seyretmesi ve dolar bazli ciddi
dusus gostermesi nedeniyle i¢ pazar %42,97 disusle 22,46 milyar TL hasilat elde edildi. Afrika pazarinda Gana
Kumasi Santrali henliz daha faaliyete alinmamasi nedeniyle gelirler tam olarak elde edilememektedir.

Brut karlilik ceyreklik %24 artisla 2,11 milyar TL olarak gergeklesirken yillik brit kar %36 duslsle 6,67 milyar TL
olarak sonuglanmigtir. Brit karlilik distsu hasilata paralel sekilde gergeklesmistir. Satilan malin maliyeti yillik
bazli duslsU hasilatin dususu ile tipki brut karlilik dususu gibi paralel sonuclar izlemistir.

2024 yilsonu itibariyle Aksa Enerji 7 Ulkede 10 santrale ve 2.694 MW kurulu guice sahiptir. 2024 yilinda Asya
pazarinda Ozbekistan Tagskent B ve Buhara dogalgaz gevrim santrallerinin modernizasyon siireci bagari ile
tamamlanmis olup iki santralin toplam kapasitesi 50 MW artirilarak Ozbekistan’daki kurulu giic 790 MW'’ye
ulasmistir. Ozbekistan’in Talimercan sehrinde 430 MW kapasiteli dogalgaz gevrim santralinin agilisi 7 ay gibi kisa
surede gerceklesmis olup ticari Uretime baslamigtir.

KKTC’de elektrik ihtiyacinin %50’sini kargilayan Kalecik Akaryakit Enerji Santrali’nin kurulu giici 35 MW artirilarak
188 MW seviyesine ylkselmistir

Afrika pazarinda da etkin olmaya c¢alisan Aksa Enerji, Gana'nin Kumasi sehrinde 350 MW kapasiteli dogalgaz
kombine ¢evrim santrali insaasi sirmektedir. Tema Santrali’nin ¢ift yaki dénlisiim projesinin ilk fazi tamamlanmis
olup 2025'ten itibaren karbon saliniminin azaltimasi ve FAVOK’te %30’luk yillik artis tahmin edilmektedir.
Senegal’'in ST Louis kentinde Ocak 2024'te baslanan 255 MW kapasiteli santralle de bolgedeki kritik ener;ji
ihtiyacinin kargilanmasi amaclanmaktadir.

FAVOK ceyreklik %13,25 artigla 2,06 milyar TL yilllk %37 disiisle 7,18 milyar TL olarak sonuglanmistir.
4. ceyrekte olusan FAVOK piyasa beklentisi olan 2,57 milyar TL’nin altinda kalmistir. Hasilat ve briit karliliktaki
yansima dogal olarak yansimis olup diizeltme kalemlerindeki diisiisler FAVOK'U baskilayan nokta olmustur.
FAVOK marji geyreklik 34 baz puan yillk 1 baz puan artigla %22,68 olarak gergeklesmis olup stabil seyir
kaydedilmistir.

Ceyreklikte 441,04 milyon TL net zarar elde edilerek 758 milyon TL net kar beklentisinin epey altinda sonuglandi.
Yilhk net kar %75 dususle 2,01 milyar TL olarak sonuglanmistir. TMS 29 zarar zayiflasa da diger kalemlerdeki
dususler dogal olarak geyreklik net zarara ve net karin yillik bazda Yz seviyesine geri ¢cekilmesine neden olmustur.
Net borg yillik %8 artigla 27,11 milyar TL olarak gergeklesmis olup net borg/FAVOK 159 baz puan artigla 3,78
olarak gerceklesmistir. Finansman ile kompanse edilen nakit akimi olmasi nedeniyle SNA pozitif kalmayi
surdirmektedir.

Sonug olarak, PTF’nin dolar bazli zayif seyretmeyi sirdirmesi sonucu zayif beklenen bilango beklentisinden daha zayif

bilango

geldi. Bu sebeple bilangoyu negatif degerlendiriyoruz. 2025 yilinda Aksa Enerji, 36,85 milyar TL hasilat,

11,01 milyar TL FAVOK ve 23,16 milyar TL yatinm harcamasi bekliyor.
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Hasilat
Turkiye
Afrika
Asya
Toplam

FAVOK
Turkiye
Afrika
Asya
Toplam

Hasilat

Elektrik

Diger

Toplam Hasilat
STMM

Elektrik Brut Kar
Diger Brut Kar
Brit Kar

2023
39.390.486.758
6.706.419.238
4.684.799.284
50.781.705.280

2023
4.768.157.012
3.426.363.095
3.212.378.278

11.406.898.385

2023
50.781.617.135
88.145
50.781.705.280
-40.364.107.718
10.417.553.849
43.713
10.417.597.562

2023/12

2024

22.463.661.394 [IE42)87%|

4.107.367.799
5.067.790.629

-38,75%

31.638.819.822 YA
2024

2.042.970.863 [IEE57)15%]

2.278.886.474 -33,49%

3.238.931.184
7.560.788.521 WP I

2024

31.638.819.822 YR
0 A.D

31.638.819.822 YL

-24.970.644.221 [JEECRVIA

6.668.175.601 R
0 A.D

6.668.175.601 EELR=-1=F1]

Ceyreklik

2024/12 2023/12

Satiglar 31,638,819,822 50,781,705,280 8,649,235,000 9,784,032,000
satig bliylimesi% 37.70 -11.6%
Briit Kar 6,688,175,601 10,417,597,562 2,106,513,000 1,678,732,000
%briit 21.14 21 24.4% 17.2%
Net Kar 2,948,336,822 8,815,616,916 -441,044,000 3,071,096,000
%net kar 9.32% 17.36% -5.1% 31.4%
EBIT% 16.31 18.21 20.9% 22.8%
EBITDA% 22.68 22.61 26% 30%
NET KAR% 6.34 15.63 -4% 37%
Genel Yon.Gid.% 4.70% 2.2% 5.6% 3.4%
Paz.Sat.Dag.Gid.% 0.13% 0.1% -0.2% 0.1%
Arge% 0.00 0.00 0.0% 0.0%
2024/12 2023/12 Ceyreklik Net Borg Degisimi
Net Borg 27,112,660,176 16,991,975,383 3,401,915,862
59.6% Ceyreklik Nakit Degisimi
Nakit 1,054,406,751 1,147,651,114 262,175,003 -278,037,625
540,212,628
netborg/dzkaynak 0.67 037
2024/12 beklenti 2024/12
Satis 8,649,235,000 7,334,500,000
FAVOK 2,064,281,023 2,556,300,000
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Aksa Enerji Sirket Kart

i -
=t A= 100 Liranin Yilhik Seyri

Hisse Adi Aksa Enerji

140.00
Sektor Enerji
Halka Aciklik Orani 21.0% 120.00
Kurulus Tarihi 17.03.1997 6556
Yasi 28
Personel Sayisi 1,327 80:00

60.00
Fiyat & Getiri
Kapanis 36:38| | O
Giunlik Getiri 2.94 20.00
Haftalik Getiri 0.22
Aylik Getiri 7.05 000
yh euri =/ ’\9,\? ’\9,\?‘ "9,‘?- ";‘9.\?- ‘O’»S-\’b- ’\’\9.-\? <b"’°,\? "9,-\? "9.-\? ’\9,‘? ,\9"? ’\9,“;) (\9,{:)
& i iri % <% : : s : - o ; Q" Qv

Goreceli Getiri 0.32 ’\3’9 ’\3’9 _»%_Q“ ,\gb-Q ’&_e ’\3,_5 & ,\gb-° "?"_\, '\3’\?’ "?;, ’&6" ’&Q
Yilik En Disuk - En Yuksek 31.98-48.58
Yillik Ortalama Fiyat 38.39 AKSEN U100

Ozet Bilanco Ozet Gelir Tablosu
[ 2024/12 | 2024/09 [Degisim(%) |  Kalemler | 2024712 | 2024/09 [2023/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 14814 13,589 9.02 Net Satislar 31,639 21,633 50,782 46.25 -37.70
Nakit ve Benzerleri 1,054 792 33.09 Yurt ici Satis 22,464 15,448 39,390 45.42 -42.97
Stoklar 1,378 1,208 14.10 Yurt Disi Satis 9,175 6,186 1N5391 48.33 -19.45
Ticari Alacaklar 9,980 9215 8.30 Diger Satislar (0] (0] 0 ad a.d

Duran Varlhklar 67,959 62,557 8.63 Satislarin Maliyeti 24,951 17,322 40,364 44.04 -38.19
Maddi Duran Varliklar 61,792 52,967 16.66 iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varhklar 1,620 1,324 2232 indirimler 0.00 0.00 0.00 ad a.d

Aktifler 82,774 76,146 8.70 Brut Kar 6,688 4311 10,418 55.13 -35.80

Kisa Vadeli Borglar 21,7115 20,895 3.92 Faaliyet Giderleri 1,527 1,060 1,169 44.07 30.62

Uzun Vadeli Borglar 16,528 13,182 25.38 Esas Faaliyet Kari 5,161 3,252 2,249 58.73 -44.19

Toplam Borg 38,242 34,077 12.22 Amortisman 2016 1,559 2,233 2925 -9.76

Net Borg 27,113 23711 14.35 FAVOK N7, 4811 0o 49.18 a.d

Sermaye 1,226 1,226 0.00 Vergi Oncesi Kar 4,699 4,364 10,311 7.67 -54.43

Ozkaynaklar 40,646 38,492 5.60 Ana Ortaklik Net Kar 2,007 2,304 7,936 -12.87 -74.71
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-
[ Oranlar [ 2024112 2024109 | Degisim(Bps)
Likidite
26.00
Cari Oran 0.68 0.65 0.03
Likit Oran 0.55 0.53 002} 2100
Degerleme 16.00
F/IK 22.23 8.30 13.92
11.00
PD/DD 1.10 1.22 -0.12 P—
_
FD/FAVOK 9.99 9.60 039 600
Karlilik 1.00
Ozsermaye Karliligi 4.64 7.45 22.80  25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025
Aktif Karhhik 2.46 3.83 -1:37 s F /K emnn 5 Y| |1k Medyan
Brit Kar Marji 21.14 19.93 1.21
Net Kir Mariji 6.34 10.65 -4.31 PD/DD
Favok Marji 22.68 22.24 0.44 1.80
I 1.60
Biiyiime 1.40
Net Kar Biyiime -74.71 -49.67 -25.03 1(2)8
Favok Blytime -37.49 -46.11 8.62 0:80
Ozsermaye Biiyiime 1127 6468 7596 oo
Aktif Buytime 2.73 72.02 -69.29 020
0.00
Faaliyet Etkinligi > > > > > > > o o o
. G A LA LA LA AN A R G
Stok Devir Hiz: 17.52 19.48 -1.96 & Q & ® K Y XV Q Qv &
, N N N N N S N N N Nd
Alacak Devir Hzi 2.95 2.58 0.37
Ticari Borg Devir Hzi 451 5.81 -1.29 e EDIRD 5 Nk Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm
danismanhigl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; aracit kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirnnm danismanhgi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dodru oldudu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degdistirilebilir. TUm sinyal
ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ILETiISIM BILGILERI

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
No:6, I¢ Kapi 7, Sisli - Istanbul
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Erdem YILDIZ

ARASTIRMA UZMANI

0212 286 30 00 | 331

eyildiz@marbasmenkul.com.tr
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Mustafa Kemal ESKi

ARASTIRMA UZMAN YARDIMCISI

0212 286 30 00 | 331
meski@marbasmenkul.com.tr
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