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AKSEN / Aksa Enerji

Aksa Enerji (AKSEN), 2C25 doneminde 929.1 milyon TL net kar

Piyasa Bilgileri

acikladi. Net kar yilik bazda %5 azalis gosterirken, bir onceki Kapanis (TL) 42.94
ge?lrege_ g('?re" °/<(>j1 2((;'::1rtt|';l Ptiyssa bek!entiﬁiknet)t k?jrln21.6091 milyon 'll'L Piyasa Degeri (mn TL) 52,659.0
gelmesi yonlindeydi. et kar marji yillik bazda 2.6 puan azalis : -
gostererek %9.4 seviyesinde gerceklesti. Cirodaki %22'lik artisa ek galk"a ﬁ\glg Ply. Deg.tfm?JL) 1252%%;
olarak operasyonel gider kontroli ve net diger faaliyet disi karin ugiinkt Sermaye (bin TL) ’ ’
artmasl net kari detsekleyen unsurlar olurken, net finansman gideri Halka Acik Sermaye 257,531
olusmasi net kari baskiladi. Halka Agiklik Orani %21
Satis gelirleri yillik bazda %22.1 artti Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
Aksa Enerji 2025 yihnin ikinci ¢ceyreginde satis gelirlerini gecen yilin ;ﬁy:t ?732
ayni donemine gore %22 artirarak 10,440 milyon TL'ye yukseltti. Yl . )
Piyasa beklentisi 8.836 milyon TL idi. Satis biiyimesinde en biyik  Y'lbasina gore 9.5
Son 1Yl 9.7

katkiy1 %27 artigla 7,33 milyar TL'ye ulasan yurti¢i satislar sagladi.
Yurtdisi satiglar ise %8 duserek 3,1 milyar TL'ye geriledi. Bu durum,
sirketin ihracat oraninin %32’den %30’a gerilemesine neden oldu.
Satis gelirlerindeki artisa ragmen brit kar marji 1 puanlik azaligla

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

%22,2’ye geriledi. Bu, artan maliyet baskisina igaret ediyor. Brit esas 1 Aylik 19.8
faaliyet kari 2,31 milyar TL ile yilhk bazda %16 artis gdsterdi. Ancak 3 Aylik 13.6
ayni dénemde operasyonel giderler %5 oraninda azaldigi halde, Yilbasina aére _1'7
diger faaliyet gelirleri %1161 artis gdsterdi. Bu kalem 324 milyon fY” 9 04

TL'ye cikarak faaliyet karini destekledi. Diger taraftan, faaliyet disi
giderlerde de ciddi bir artis yasandi

Piyasa Carpanlari

FAVOK 2.5 milyar TL oldu FIK 20.0
FAVOK yillik bazda %19 art Osterirk ksel bazda %8.6 PD/DD 1
yillik bazda %19 artig gdsterirken, ceyreksel bazda %S8. FD/NS 20

azalis gosterdi ve 2.668 milyon TL oldu. Piyasa beklentisi FAVOK’iin
2.673 milyon TL idi. FAVOK marji da yillik 0.7 puan azalisla %25.5
seviyesinde gergeklesti. Bir dnceki geyrekte %26.9 FAVOK marj elde

Bilango Ozeti (Bin TL)

2025/06

edilmisti. Aktifler 108,006,951
Net Borg 36,572,128
6 Aylik Sonuglar Net Déviz Pozisyonu 5,537,451
2025 yilinin ilk 6 ayina ba.ktlglmlzda, §irketiq satig gelirlgri yillik E:;[/'Sof(t@ar Zgggggz
bazda %20.5 artisla 20.1 milyar TL'ye yikseldi. Satiglardaki artigta S
Net Kar/Zarar 1,351,953

yurtici faaliyetler etkili oldu: yurti¢i satislar %28 buylyerek 14,35
milyar TL'ye ulasirken, yurtdigi satislar %5 artisla 5,71 milyar TL oldu.
Briit kar marji 2.7 puan artisla %22.9 seviyesinde, FAVOK mariji 3.2
puan artisla %26.2 seviyesinde gerceklesti. FAVOK yillik bazda %37
artis gosterdi ve 5.3 milyar TL olarak hesaplandi. Bu sonuclarla
birlikte sirketin 6 aylik net dénem kari %33.6 azalisla 1.4 milyar TL'ye
geriledi.

6A25

6A24

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%) 1625  De§. (%) Deg. (%)

Net Satislar 9,862,214 8,074,756 221 10,208,063 -3.4 20,070,277 16,655,854 20.5
Briit Faaliyet Kari 2,180,862 1,908,739 14.3 2,422,702 -10.0 4,603,564 3,363,918 36.9
Faaliyet Giderleri 424,047 445,251 -4.8 378,436 12.1 802,483 873,457 -8.1
Finansman Gelir/Gider -195,734 613,587 a.d. -293,009 a.d. -488,743 1,520,179 a.d.
Esas Faaliyet Kari 1,756,815 1,463,488 20.0 2,044,266 -14.1 3,801,080 2,490,461 52.6
FAVOK 2,512,266 2,111,131 19.0 2,748,581 -8.6 5,260,847 3,838,634 37.0
Ana Ortaklik Net Kar 929,108 974,153 -4.6 422,845 119.7 1,351,953 2,037,256 -33.6
Oranlar 2C25 2C24 Fark 1C25 Fark 6A25 6A24
Brit Kari Mariji (%) 221 23.6 -1.5 23.7 -1.6 229 20.2
Esas Faa.Kari Marji (%) 17.8 18.1 -0.3 20.0 -2.2 18.9 15.0
Favok Marji (%) 25.5 26.1 -0.7 26.9 -1.5 26.2 23.0
Net Kar Marji (%) 9.4 12.1 -2.6 41 5.3 6.7 12.2
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Net bor¢ pozisyonu artiyor

Sirketin net bor¢ pozisyonu 2024 yilinin ayni dénemine gore %28.8 artarken, bir dnceki geyrede gore %12.2 artarak bu donemde 36.6 milyar TL
net borcu gerceklesti. Net bor¢/FAVOK rasyosu ise 3.7 seviyesinde gergeklesti. Sirketin yatirimlari devam ederken artan net bor¢ pozisyonunu
izlemeye devam ediyoruz. Yatinmlarin katkisi geldikge FAVOK tarafinin giigclenmeyi siirdiirecegi gériisiindeyiz. 30 Haziran 2025 itibariyle sirketin
5.5 milyar TL doéviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gore 5.6 milyar TL artarak 6.6 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 6.2 milyar TL nakit girisi saglandi.
Yatinm faaliyetlerinden 9.9 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 9.3 milyar TL nakit girisi oldu.

Aksa Enerji'nin 2025 yili ilk yarisi itibariyla toplam varliklari 108 milyar TL'ye ulasarak yil bagina gére %12 artis gésterdi. Ozellikle yenilenebilir
enerji projeleri ve Afrika’daki dogalgaz yatirimlari yatirrm harcamalarini biydtti. Devam eden projelerin toplam blyiikligi 18,6 milyar TL'ye ulasti.
Asya ve Afrika bolgesi projeleri bu harcamanin %97’sini olusturdu. Turkiye'deki 891 MWe gulcundeki projelerden, 6zellikle Mersin Depolamali RES
projesi sektorde lretim lisansi onaylanan ilk santral olarak dne ¢ikiyor.

Sirket ayrica TSKB ile 80 milyon dolar ve AFC ile 150 milyon dolarlik uzun vadeli kredi s6zlesmeleri imzalayarak yatirim finansmanini uzun vadeli
kaynaklarla destekliyor. Dénen varliklardaki artis ve gucli 6zkaynak yapisi sirketin finansal esnekligini korudugunu gosteriyor.

Degerlendirme

Aksa Enerji 2. Ceyrek’te piyasa beklentisinin Gzerinde net kar ve satis geliri agikladi. Yurt ici satis gelirleri destekli ciroda yillik %22 artis
saglanirken, operasyonel verimlilik dikkat cekti. Gegen yil net finansman geliri yazilmasina karsin bu yil 2C’de net finansman gideri yazilmasi ve
net parasal pozisyon zararinin sinirh artmasi net kari baskiladi. Sirketin odaklandigi yenilenebilir enerji yatirmlari ve Afrika-Asya projeleri uzun
vadede 6nemli karlilik potansiyeli barindirmaya devam ediyor. Aksa Enerji'nin yatirmlarinin kademeli olarak devreye alinmasinin katma degerli
bir etki yaratacagi goériisimuzi koruyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2022 2023 2024 2024/06 2025/06 Deg.(%)
Doénen Varliklar 31,680,416 28,789,835 17,283,916 19,946,389 22,029,780 10.4
Hazir Degerler 2,601,686 1,339,010 1,230,176 1,683,903 6,639,568 294.3
Ticari Alacaklar 25,683,806 22,791,963 11,643,087 12,768,344 10,646,015 -16.6
Diger Alacaklar 161,843 96,200 85,460 85,442 90,748 6.2
Stoklar 540,048 1,509,308 1,607,820 2,550,006 1,751,681 -31.3
Diger Dénen Varliklar 551,926 773,290 1,657,697 1,474,877 2,043,181 38.5
Duran Varliklar 61,311,539 65,217,978 79,287,997 72,627,226 85,977,170 18.4
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 59,435,784 58,986,821 72,093,149 61,095,572 77,258,348 26.5
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,247,777 1,863,999 1,890,187 1,723,013 2,796,014 62.3
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.
TOPLAM AKTIFLER 92,991,956 94,007,813 96,571,912 92,573,616 108,006,951 16.7
Kisa Vadeli Yuktmldlikler 22,161,012 23,189,578 25,334,433 22,857,258 26,103,399 14.2
Finansal Borglar 6,650,649 4,987,282 7,761,159 6,078,122 6,294,616 3.6
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 6,514,299 8,839,381 7,796,605 9,454,004 10,837,295 14.6
Ticari Borglar 5,914,531 5,626,968 7,268,095 6,286,417 6,888,484 9.6
Diger Borglar ve Karsiliklar 3,081,533.61 3,735,948.33 2,508,573.40 1,038,715.20 2,083,003.77 100.5
Uzun Vadeli Yukiumlulkler 16,228,433 12,473,174 19,282,674 16,473,682 28,340,574 72.0
Finansal Borglar 10,728,638 8,813,698 17,304,753 14,540,208 26,079,785 79.4
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 a.d.
Diger Borglar ve Karsiliklar 5,499,795.53 3,659,476.54 1,977,920.52 1,933,474.24 2,260,788.90 16.9
Oz Sermaye 49,743,886 53,448,901 47,421,450 48,676,197 48,938,692 0.5
TOPLAM PASIFLER 92,991,956 94,007,813 96,571,912 92,573,616 108,006,951 16.7
Temel Rasyolar 2022 2023 2024 2024/06 2025/06
Cari Oran 14 1.2 0.7 0.9 0.8
Likitide Oran 14 1.1 0.6 0.7 0.7
Toplam Borg / Toplam Aktif 41.3 37.9 46.2 42.5 50.4
T. Finansal borg / Aktif 25.7 24 1 34.0 32.5 40.0
Toplam Borg / Ozsermaye 77.2 66.7 94 1 80.8 111.2
Gelir Tablosu (Bin TL) 2C24 2C25 Deg. (%) 6A24 6A25 Deg. (%)
Satis Gelirleri 8,074,836 9,861,898 221 16,655,854 20,070,277 20.5
Satislarin Maliyeti 6,166,078 7,681,111 24.6 13,291,937 15,466,713 16.4
Brit Kar/Zarar 1,908,758 2,180,787 14.3 3,363,918 4,603,564 36.9
Faaliyet Giderleri 445,256 424,035 -4.8 873,457 802,483 -8.1
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 1,463,502 1,756,752 20.0 2,490,461 3,801,080 52.6
Esas Faaliyet Kari 1,442,741 2,054,519 42.4 2,856,123 4,188,171 46.6
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 2,111,145 2,512,203 19.0 3,838,634 5,260,847 37.0
Ana Ortaklik Net Kar 974,163 929,095 -4.6 2,037,256 1,351,953 -33.6
Karlilik Oranlari 2C24 2G25 6A24 6A25
Brit Kar Mariji 23.6 221 20.2 22.9
Favok Marji 26.1 25.5 23.0 26.2
Net Kar Marji 12.1 9.4 12.2 6.7

Kaynak : integral Yatirim Menkul Degerler, Finnet




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

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm 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.

Gekince: Bu bilgiler ve goriisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. integral Yatirm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gOruslerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agik¢a ifade edilmis veya ima edilmis) higbir beyan ve taahhutte bulunmaz. Herhangi
bir yatirim konulu karar almadan énce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatinm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmig olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirnm kararlari ile bu raporda bulunan gérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari 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 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




