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3CG23 Finansal Sonuglari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2023/09 dénemine aittir. Bu
sonuglar itibariyle sirketin:

. Net satiglari 3. geyrekte bir dnceki gceyrege goére %41,1 artis
gbstermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore %51,5 distsle 7.4 milyar
TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine goére net
satislar %38,1 dusisle 20.9 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

. FAVOK'U 3. geyrekte bir dénceki geyrege gére %28,2 artis
gbstermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore % 6,1 distsle 1.9 milyar TL
olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni dénemine gore %4,4
disuUsle 5.1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

. FAVOK marji 3. geyrekte bir énceki geyrege gére 255 baz puan
dislUs goOstermistir. Gegen yilin ayni geyregine gore 1.220 baz puan
artisla %25,2 olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni
dénemine gore 857 baz puan artisla %24,3 seviyesinde gerceklesmistir.

. Net kari 3. geyrekte bir dnceki ceyrege gore %9,53 disls
gostermigtir. Gegen yilin ayni ¢ceyregine gore %17,3 dususle 1.2 milyar
TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni ddnemine gore net
kar1 %8,3 disusle 3.6 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

. Net borcu 3. gceyrekte bir 6nceki gceyrege gore %4,9 disusle 9.1
milyar TL olmustur.

Sonug: Sirket, 3C23'de 7.356 mn TL satis geliri (kons: 6.391 mn TL),
1.857 mn TL FAVOK (kons: 1.419 mn TL) ve 1.203 mn TL net kar (kons:
1.150 mn TL) aciklamigtir. Sirketin satis gelirleri yilik %52 azalig,
ceyreklik %41 artigla 7,3 milyar TL olmustur. Uluslararasi gelirler
3C22'deki 1.316 milyon TL'ye kiyasla 3C23’'te 1.757 milyon TL olurken,
Antalya tesisi gelirleri dnceki geyrekte planli bakimin ardindan ceyreksel
bazda gelir biylimesine énciiliik etmigti. FAVOK'U yillik %6 disusle
1.857 milyon TL olarak gerceklesmistir (ceyreklik: +%28). FAVOK marji
yillik bazda 1.220bp’hk genisleme, geyreklik olarak 255bp’lik daralmayla
%25,2 olarak gerceklesmistir. 3C22’de 354 milyon TL net finansal gelir
yazan sirket, 3C23’te 384 milyon TL net finansal gelir (2C23:712 mn TL
net finansal gelir) elde etmis olup, kur gelirleri bu ¢eyrekte USD/TL’nin
ilimh deger kazanmasi sonrasi sinirli kalmistir. Net kar yillik bazda %17
azaligla 1.203 milyon TL olmustur. TL bazinda sirketin net borcu ¢eyreklik
olarak %5 azalis géstermis olup, Net Borg/FAVOK 1,5 ile énceki geyrege
paraleldir. Antalya tesisi, elektrik fiyatlarinin 3C23'te bir miktar
gerilemesinin de destegiyle gelirlerini korumustur. Oniimiizdeki dénemde
AUF mekanizmasinin (pozitif katalizor) ortadan kalkmasiyla Galata Wind
gibi Aksa Enerji’'nin de bu durumdan pozitif etkilenecegini sdyleyebiliriz.
Sirketin kémdir kaynakh uretimi (Goéynik tesisi) tarafinda énemli bir
kapasiteye sahip oldugunu ve uluslararasi doviz geliri potansiyelinin
oldugunu hatirlatmakta fayda goértiyoruz. Hisse 2023 yili beklentilerine
gére 8,6x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin hisse
Uzerindeki etkisini nétr olarak degerlendiriyoruz.
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3¢23 Finansal Sonuglar

Hisse Bilgileri

Sektor ENERJI
Fiyat 36,22
Hedef Fiyat 46,24
Potansiyel Getiri 28%
52 Haftalik Fiyat Araligi 25,84- 52,89
Piyasa Degeri (Milyon TL) 44.418
Firma Degeri (Milyon TL) 53.547
Fiili Dolagim PD (Milyon TL) 9.141
Odenmis Sermaye (Milyon TL) 1.226,34
Dolasimdaki Paylar (%) 20,58
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay % En Son) 4%
Yabanci Orani (Dolagimdaki Pay % 3 ay énce) 4%
Ortalama islem Miktari (Bin) 5.670 5.670 12.428 12.000
Ortalama islem Hacmi (Milyon TL) 200,81 274,79 484,58 459,33
Fiyat Araligi 33,72 - 36,54 32,68 - 40,232,68 - 43,4825,84 - 52,89
Nominal Getiri 0,91 -13,33 -9,93 -22,52
BIST 100'e Gore Rolatif Getiri 4,66 -7,09 5,28 81,56
DIGER 72,82
FATMA ELIF AKARLILAR 9,06
HAVYRIYE FETHIYE AKARLILAR 9,06
SEYHAN AKARLILAR 9,06
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| AK SEN Piyasa Degeri (mn Firma Degeri (mn

TLmn 2023/09  2022/09 A 2023/3G 2023/2G 2023/1G  2022/4G 2022/3¢  A(g/g) A(yly)

Net Satislar 20.864 33.730 -381%  7.356 5.214 8.294 11.908 15.161 41,1% -51,5%
Briit Kar 4,665 4454 47% 1695 1.342 1.629 994 1.602 26,3% 5,8%
Faaliyet Kari 4227 4253 -06% 1525 1.195 1.507 876 1.520 27,6% 0,3%
FAVOK 5.068 5.301 -44%  1.857 1.449 1.763 1.100 1.976 28,2% -6,1%
Net Kar 3.586 3913 -83%  1.203 1.329 1.054 649 1.454 -9,5% -17,3%
Briit Kar Marji 22,4% 132%  916bps  23,0% 25,7% 19,6% 8,3% 10,6% -269 bps 1247 bps
Faaliyet Marji 20,3% 12,6%  765bps  20,7% 22,9% 18,2% 7.4% 10,0% -220 bps 1070 bps
FAVOK Marji 24,3% 157%  857bps  252% 27.8% 21,3% 9,2% 13,0% -255 bps 1220 bps
Net Kar Marji 17,2% 116% 559bps  16,3% 25,5% 12,7% 5,4% 9,6% -915 bps 676 bps
Net Borg 9.129 6.966 31,1%  9.129 9.602 6.491 7.365 6.966 -4.9% 31,1%
Ozkaynak 26.040 15.402 69,1% 26.040 24.231 20.122 18.959 15.402 7.5% 69,1%
Net Borg/ FAVOK 15 12 27,7% 15 15 1,0 1,2 12 -3,1% 27,7%
Net Borg/ Ozkaynak 04 05 -22,5% 04 04 03 04 05 -11,5% -22,5%
FD/ FAVOK (Son 12A) 8,7 8,6 15% 8,7 8,6 78 8,1 8,6 1,0% 1,5%
FK (Son 12A) 105 93 12,8% 10,5 99 10,0 9,7 93 5,9% 12,8%
PD/ DD 1,9 32 -40,2% 1,9 2,0 24 26 32 -6,8% -40,2%
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Genel Miidirliik Beylikdiizii

Esentepe Mh. Ecza Sk. Safter Han Is Merkezi No:6 Sisli/istanbul —(0212) 286 30 00 Hayrettin Pasa Mah. 1993 Sokak No:22 Ferah Residence Daire Al Esenyurt—(0212) 270 26 43

Erenkoy Levent

Bagdat Caddesi Beyaz Apt. No: 339 D:5 Erenkdy —(0216) 301 10 45 Nisbetiye Mah. Aytar Cad Metro is Merkezi No. 10 i¢ Kapi No: 1 Besiktas —(0212) 286 30 00

Nisantas! Suadiye

Vali Konagi Cad. No.77 Polat Apt. Kat.3 D.3 Nisantagi/Sisli —(0212) 241 15 75 Suadiye Mah. Oncii Sokak Biiyiik Hanli Konutlari B1 Blok K:8 D:22 Kadikdy — (0216) 350 01 43

Nigde Ankara

Asagi Kayabagi Mah. Dr. Sami Yagiz Cad. Kiiltiir Plaza No:32 Kat:1/4 Nigde - 388 214 19 35-34 Tunali Hilmi Cad. 60/12 Kavaklidere —(0312) 426 16 61

Bursa Malatya

Gekirge Mah. Cekirge Cad. Gokgen Apt. Blok 97/1 C Osmangazi —(0224) 233 43 37 Sancaktar Mah. Aslantepe Cad. Canbaylar Plaza No. 93/9 Battalgazi —(0422) 377 90 00
YASAL UYARI

Bu rapor, bir veya daha fazla sermaye piyasasi araci veya bunlari ihrag eden ortakliklar ve kuruluglar ile piyasa egilimleri hakkinda, belirli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yénelik olmamak kaydiyla, Marbas Menkul Degerler A.S. misterilerine ve/veya dagitim kanallarina yonelik olarak Marbas Menkul Degerler A.S.'nin
anlasmali oldugu disaridan hizmet saglayici kurulus tarafindan hazirlanmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhig kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhigl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.
Bu tavsiyeler mali durumunuzilerisk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir. Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gegerliligi, etkinligi velhasil her ne sekil, suret ve
nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu
raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda ortaya cikabilecek zararlardan Marbas Menkul Degerler AS. ve ¢alisanlari sorumlu degildir. Marbas Menkul
Degerler AS. her an, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsami bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve surette Marbas Menkul Degerler AS.’nin herhangi bir taahhtdini tazammum
etmediginden, bu bilgilere istinaden her tiirli 6zel ve/veya tiizel kisiler tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler
bizatihi bu kisilere ait ve raci olacaktir. Higbir sekil ve surette ve her ne nam altinda olursa olsun, her turli gergek ve/veya tuzel kisinin, gerek dogrudan gerek dolayisi ile ve bu sebeplerle
ugrayabilecegi her tiirli dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, velhasil her ne nam altinda olursa olsun ugrayabilecegi zararlardan higbir
sekil ve surette Marbas Menkul Degerler AS. ve galisanlari sorumlu tutulamayacak ve higbir sekil ve surette her ne nam altinda olursa olsun Marbas Yatirim Menkul Degerler A.S.
¢alisanlarindan talepte bulunulmayacaktir.
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