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AKSEN / Aksa Enerji

Aksa Enerji (AKSEN), 1C25 doneminde 398.9 milyon TL net kar
acikladi. Net kar yillik bazda %60 azalis gostererek 398.9 milyon TL
oldu. Operasyonel verimlilikle desteklenen gugli performansa
ragmen finansman giderlerdeki artis net kari baskiladi. Net kar marji
yillik bazda 8.2 puan azalig gOstererek %4.1 seviyesinde gerceklesti.

Satis gelirleri yillik bazda %19 artti

1C25 déneminde satis gelirleri, yillik %19 artis gostererek 9.6 milyar
TL'ye yukseldi. Bir dnceki geyrege gore satis gelirleri %1 artti. Brat
kar yillik %66.5 artisla 2.3 milyar TL olurken, brit kar marji yilhk 6.8
puan artisla %23.7 seviyesinde gercgeklesti.

2025 ilk ceyrekte sirketin hasilatinin %73’'G Tirkiye’den gelirken,
Asya’nin toplam gelir icerisindeki payi %18, Afrika'’nin ise %9
seviyesinde kaldi. Gegen yilin ayni déneminde Afrika gelirleri daha
yuksek seyrederken, bu yilki disisin arkasinda bazi bolgesel
santrallerdeki gegici Uretim daralmalari olabilir.

FAVOK 2.6 milyar TL oldu

FAVOK vyillik bazda %59 artis gésterirken, ceyreksel bazda %14.1
artis gosterdi ve 2.6 milyar TL oldu. FAVOK marji da yillik 6.8 puan
artigla %26.9 seviyesinde gerceklesti. Bir 6nceki ceyrekte %23.9
FAVOK marji elde edilmisti. 1G25'te en dikkat gekici katki Asya
bélgesinden geldi; bu cografyadaki FAVOK neredeyse iki katina
cikarak 1,4 milyar TL'ye ulasti.

Net bor¢ pozisyonu artiyor

Sirketin net borg pozisyonu 2024 yilinin ayni ddnemine gére %37.0
artarken, bir onceki ¢eyrege gére %3.0 artarak bu dénemde 30.7
milyar TL net borcu gergeklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 3.5
seviyesinde gerceklesti. 31 Mart 2025 itibariyle sirketin 6.4 milyar TL
doviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 1.9 milyar TL artarak 3.0
milyar TL oldu. Isletme faaliyetlerinden 4 milyar TL nakit girisi
saglandi. Yatinm faaliyetlerinden 4.5 milyar TL nakit ¢ikisi olurken
finansman faaliyetlerinden 2.4 milyar TL nakit girisi oldu.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 33.36
Piyasa Degeri (mn TL) 40,910.6
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 8,591.2
Buglinki Sermaye (bin TL) 1,226,338
Halka Acik Sermaye 257,531
Halka Agiklik Orani %21
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 0.7
3 Ayhk -12.1
Yilbasina gore -14.9
Son 1Yl -14.7

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Ayhk -3.1
3 Aylik -11.8
Yilbagina gore -14.2
Son 1Yl -10.5

Piyasa Carpanlari

FIK 24.4
PD/DD 0.9
FD/NS 2.0

2025/03

Bilango Ozeti (Bin TL)

Aktifler 93,320,478
Net Borg 30,742,762
Net Déviz Pozisyonu 6,431,485
Net Satislar 9,629,637
FAVOK 2,592,836
Net Kar/Zarar 398,885

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Net Satislar 9,629,637 8,094,847
Brut Faaliyet Kari 2,285,423 1,372,715
Faaliyet Giderleri 356,993 403,940
Finansman Gelir/Gider -276,406 855,222
Esas Faaliyet Kari 1,928,430 968,775
FAVOK 2,592,836 1,629,610
Ana Ortaklik Net Kar 398,885 1,002,862

Deg. (%)

Oranlar 1C25 1G24 Fa C24 Fark 12A24 12A23 Fark
6

Brit Kari Marji (%)

23.7

17.0

Esas Faa.Kari Marji (%) 20.0 12.0
Favok Marji (%) 26.9 20.1
Net Kar Marji (%) 41 12.4

4G24 Deg. (%) 12A24 12A23 Deg. (%)
19.0 9,519,587 1.2 34,822,560 55,891,750 -37.7
66.5 2,318,487 -1.4 7,361,191 11,465,896 -35.8
-11.6 440,902 -19.0 1,680,319 1,286,384 30.6
a.d. -757,357 a.d. 182,015 2,672,405 -93.2
99.1 1,877,585 2.7 5,680,872 10,179,512 -44.2
59.1 2,272,005 141 7,899,300 12,637,744 -37.5
-60.2 -485,425 ad. 2,209,255 8,734,516 -74.7
rk 4
6.8 24.4 -0.6 211 20.5 0.
8.1 19.7 0.3 16.3 18.2 -1.9
6.8 23.9 3.1 22.7 22.6 0.1
-8.2 -5.1 9.2 6.3 15.6 9.3
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Degerlendirme

Aksa Enerji 2025 yilina giiglii bir operasyonel baslangig yapti. Gelirler yillik bazda %19 artarken, FAVOK %42 yiikselerek 2,8 milyar TL'ye ulasti;
6zellikle Asya operasyonlarindaki Uretim hacmi artisi ve ylksek kapasite kullanimi karlilig1 destekledi. Ancak net kdrda %60’hk dusus yasandi; bu
gerilemede yiiksek baz etkisine ek olarak, finansman giderlerindeki artis ve parasal kayiplarin belirginlesmesi etkili oldu. Yatirnm harcamalarinin
hiz kesmeden devam ettigi bu donemde sirket, glicli nakit Uretimi sayesinde blylimeyi i¢ kaynaklarla finanse etmeyi sirdirdi. Global 6lgekte
dengeli portfoy yapisi, kur korumali gelir modeli ve verimlilik odakli yénetim anlayisini begenmekle birlilte yiiksek net finansman gideri ve borgluluk
yapisini izlemeye devam ediyoruz.
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Bilanco (Bin TL) 2022 2023 2024 2024/03 2025/03 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 29,885,290 27,158,500 16,304,686 27,290,540 16,046,877 -41.2
Hazir Degerler 2,454,265 1,263,137 1,160,480 1,679,283 2,957,639 761
Ticari Alacaklar 24,134,135 21,500,488 10,983,442 19,769,999 9,387,769 -52.5
Diger Alacaklar 152,672 90,749 80,618 86,450 78,289 -94
Stoklar 509,447 1,423,785 1,516,729 1,689,877 1,420,416 -15.9
Diger Dénen Varliklar 520,652 729,473 1,563,779 1,069,453 1,416,255 324

Duran Varliklar 57,837,407 61,522,493 74,795,894 66,177,641 77,273,600 16.8
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 56,067,939 55,644,416 68,008,674 57,160,258 69,762,120 22.0
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,177,073 1,758,378 1,783,098 1,683,147 2,585,741 53.6
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 87,722,698 88,680,993 91,100,580 93,468,181 93,320,478 -0.2

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 20,905,290 21,875,573 23,899,097 23,635,367 22,423,198 -5.1
Finansal Borglar 6,273,799 4,704,684 7,321,446 4,744,234 4,433,920 -6.5
pzun Vedell Finansal Borglanmalarin Kisa Vadel 6145175 8,338,500 7,354,884 9,881,262 9,723,946 16
Ticari Borglar 5,579,393 5,308,124 6,856,318 6,350,559 5,929,463 -6.6
Diger Borglar ve Kargiliklar 2,906,922.85 3,524,256.08 2,366,448.86 2,659,310.93 2,335,869.81 -12.2

Uzun Vadeli Yiikiimliilkler 15,308,872 11,766,399 18,190,204 15,513,156 21,520,298 38.7
Finansal Borglar 10,120,715 8,314,282 16,324,343 11,712,547 19,542,535 66.9
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ad.
Diger Borglar ve Kargiliklar 5,188,157.36 3,452,117.46 1,865,860.40 3,800,609.44 1,977,762.82 -48.0

Oz Sermaye 46,925,218 50,420,294 44,734,763 49,756,758 45,192,948

TOPLAM PASIFLER 87,722,698 88,680,993 91,100,580 93,468,181 93,320,478

Temel Rasyolar 2022 2023 2024 2024/03 2025/03

Cari Oran 14 1.2 0.7 1.2 0.7

Likitide Oran 14 1.1 0.6 1.0 0.6

Toplam Borg / Toplam Aktif 41.3 37.9 46.2 41.9 471

T. Finansal borg / Aktif 25.7 241 34.0 28.2 36.1

Toplam Borg / Ozsermaye 77.2 66.7 94.1 78.7 97.2

Gelir Tablosu (Bin TL) 1C24 1C25 Deg. (%) 12A23 12A24 Deg. (%)

Satis Gelirleri 8,094,847 9,629,637 19.0 55,891,750 34,822,560 -37.7

Satiglarin Maliyeti 6,722,132 7,344,214 9.3 44,425,854 27,461,369 -38.2

Brit Kar/Zarar 1,372,715 2,285,423 66.5 11,465,896 7,361,191 -35.8

Faaliyet Giderleri 403,940 356,993 -11.6 1,286,384 1,680,319 30.6

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 968,775 1,928,430 99.1 10,179,512 5,680,872 -44 .2

Esas Faaliyet Kari 1,333,305 2,012,689 51.0 10,772,669 5,956,632 -44.7

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 1,629,610 2,592,836 59.1 12,637,744 7,899,300 -37.5

Ana Ortaklik Net Kar 1,002,862 398,885 -60.2 8,734,516 2,209,255 -74.7

Karlilik Oranlari 1C24 1C25 12A23 12A24

Brit Kar Mariji 17.0 23.7 20.5 211

Favok Mariji 20.1 26.9 22.6 22.7

Net Kar Marji 124 4.1 15.6 6.3

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet




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

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhg: kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi 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 durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Cekince: Bu bilgiler ve gériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatirnm konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

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

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sariyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




