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Finansal Degerlendirme Raporu

Aksa Enerji <AKSEN>
Enerji

AKSEN, 2C26'da 9,34 milyar TL hasilat, yaklasik 4,1 milyar TL FAVOK ve 833
milyon TL net kar acikladi. Sonuclar hasilat tarafinda 9,5 milyar TL piyasa
beklentisinin hafif altinda kalirken, 3,4 milyar TL FAVOK beklentisine yakin, 645

milyon net kar beklentisinin Uzerinde gergeklesti.

Hasilat yillik bazda %28,3 gerilemesine ragmen brut kar %12,5 artisla 3,24 milyar
TL'ye, esas faaliyet kari ise %10,1 artisla 2,99 milyar TL'ye yUkseldi. Brut marjin %
22,1'den %34,7'ye, esas faaliyet marjinin da %20,8'den %32,0'ye ¢cikmasi, sirketin
daha dusuk ciroyla daha kaliteli ve daha karli gelir Urettigini gdsteriyor. Bunun
temel nedeni, Turkiye'de dusuk marjli i¢ piyasa satislarinin zayiflamasi ve buna
karsilik Gana, Ozbekistan ve Kazakistan'daki déviz bazli, garantili alim anlasmali
santrallerin katkisinin artmasi. ilk yari segment verileri de bu dénUsimu
destekliyor. Turkiye hasilati sert daralirken Afrika ve Asya bUyumeyi surdurdu,

boylece portféy agirhgi belirgin bicimde yurt disina kaydi.

Buna karsin alt satirda ayni glclenme gértlmuyor. ikinci ceyrekte net kar yillik
bazda %41,8 duserken, ana ortakhda ait net karda dusus %53,7'ye ulasti
Buradaki temel baski operasyonlardan degil, finansman giderleri ile TMS 29
kapsamindaki parasal kayiptan geliyor. Net finansman gideri 390,5 milyon TL'ye
ylkselirken, net parasal pozisyon kaybi 9154 milyon TL'ye cikti. ilk alti ayda
yaklasik 2,2 milyar TL'ye ulasan bu parasal kaybin neredeyse tamaminin Turkiye
segmentine yazilmasl 6nemli; ¢Unka yurt disi istirakler cogunlukla USD/EUR
fonksiyonel para birimiyle galistiklari igin enflasyon muhasebesine tabi degil. Bu
nedenle sirketin operasyonel yapisi guUglenirken, Turkiye kaynakli muhasebe
etkisi konsolide net kari baskilamaya devam ediyor. Ayni baski toplam kapsaml
gelir ve 6zkaynaklarda da goruluyor, kur cevrim farki zararlarinin bldyUmesi
nedeniyle sirket net kar agiklasa da toplam kapsamli gelir zarara dénmus

durumda.

Bilanco tarafinda ise bUyume yatirimlarinin etkisi daha gdérunur hale geliyor.
Net finansal bor¢ 59,5 milyar TL'ye yukselirken, net borg/6zkaynak orani %80'e
¢kt ve donem sonu nakit 3,87 milyar TL'ye geriledi. YUksek yatirim harcamalari
sUrerken nakit tamponundaki daralma ve kaldiragtaki artis 6numuzdeki
dénemde izlenmesi gereken basliklar arasinda. Buna ragmen operasyonel
tarafta gordnUm olumlu kalmayi strdUrUyor. Kumasi'nin 179 MW'a ulasmasi,
Kizilorda’'nin katkisi, Mersin RES ve Senegal projeleri icin saglanan finansman,
sirketin doviz bazl ve garantili gelir Ureten yurt disi kapasitesini blUyutmeye
devam ettigini gosteriyor. Ozetle AKSEN'de ana hikaye degismis degil,
operasyonel kalite gugleniyor, ancak raporlanan net kar enflasyon muhasebesi

ve kur etkileri nedeniyle bu iyilesmeyi hentz tam yansitamiyor.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet

Sirket Bilgileri

Hisse Kodu

Sirket Pazari

Hisse Fiyati (TL)

STY En YUksek

S1Y En Dusuk

Hisse Adedi (mn)
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Piyasa Degeri (TL mn)
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Finansal Borg (TLmn)
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Guncel

6 Aylik Ortalama

1Yilik Ortalama

PD/DD

Guncel

6 Aylik Ortalama

1Yillk Ortalama

AKSEN (mnTL) 2025
Net Satislar 49913
FAVOK 14.183
Net Kar 4301
Ozkaynakiar 70138
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GELiR TABLOSU
Satis Gelirleri (net)
Satislarin Maliyeti (-)
Hizmet Gelirleri (net)
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net)
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Gelir ve Giderler (Net)
Ozkaynak Yéntemiyle Dederlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar
Finansman Giderleri (-)
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler
SURDURULEN FAALIYETLER VERGIi ONCESi KARI (ZARARI)
Vergiler
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kar (Zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
Azinlk Paylar
NET DONEM KARI (ZARARI)

RASYO

Net Satislar - Yillik

FVAOK - Yillik

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik
Net Dénem Kari - Yillik

Brat Kar Marji

FVAOK

FVAOK Mariji

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil)
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji
isletme Sermayesi

Aktif Karhilik - Yillik

Oz Sermaye Karlilik - Yillik

Yatinm Karliligr - Yillk

Alacak Tahsilat Sdresi

Stok isleme Suresi - Yillik

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik
Nakit DéndUrme Suresi

Net Nakit

Sabit Sermaye Yatirmlari

Toplam Borg/Toplam Sermaye

Faiz Odeme GucU - Yillik

Kaynak: EquityRT

2026/2Q
9.336
-6.094
0
0
0
0
3.242
-496
2746
242

-1.306
0
-333
1349
-516
833
0

833
265
568

2026/2Q
6271719
16.316,76
16.538,81
7.734,89
2549
383086
2456
385744
24,73
1514919
8,21
10,58
10,15
65,74
7932
62,68
99,01
10.753,04
153936
022
274

2025/2Q
13.029
10148
0
0
0
0
2.881
-560
2321
393

-839
0

7
2.046
-614
1433
0
1.433
205
1227

2025/2Q
66.8436
18.058,48
18.643,08
1051224
2332
367966
247
3696,45
2257
10.342,72
148
18,41
17,41
5214
6348
5059
7897
867551
204427
037
250
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Degisim (%)
-28%
-40%

ad.
ad.
ad.
ad.
13%
-M%
18%
-38%
ad.
56%
ad.
ad.
-34%
-16%
-42%
ad.
-42%
29%
-54%
Degisim (%)
-6%
-10%
-%
-26%
9%
4%
9%
4%
10%
46%
-42%
-43%
-42%
26%
25%
24%
25%
24%
-25%
-40%
9%

2026/6M
19.988
-13.813
0
(]
0
(¢}
6.175
-1.016
5.159
338

-2210
0
-398
2.889
-1204
1.685
0
1.685
512
1173

2026/6M
627179
16.316,76
16.538,81
7.734,89
23,75
638410
23,60
6.609,00
24,43
1514919
821
1058
105
65,74
7932
62,68
99,01
10.753,04
-3.48395
022
274

2025/6M
26.515
-20.433
0
0
0
0
6.082
-1.060
5.022
5N

-2197
0

328
3.664
-1.456
2.208
0
2.208
422
1786

2026/6M
66.84316
18.058,48
18.643,08
1051224
24,46
7316,92
23,70
7.551,01
24,46
1034272
14,18
18,41
17,41
524
63,48
50,59
7897
867551
366423
037
2,50

Degisim (%)
-25%
-32%
ad.
ad.
ad.
ad.
2%
-4%
3%
-34%
ad.
1%
ad.
ad.
-21%
-17%
-24%
ad.
-24%
21%
-34%

Degisim (%)
-6%
-10%
1%
-26%
-3%
-13%
0%
-12%
0%
46%
-42%
-43%
-42%
26%
25%
24%
25%
24%
-5%
-40%
9%
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BiLANGCO

Cari/Dénen Varliklar
Hazir Degerler
Menkul Kiymetler (net)
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Kisa Vadeli Alacaklar
Stoklar
Diger Donen Varliklar

Cari Olmayan/Duran Varliklar
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Uzun Vadeli Alacaklar
Finansal Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Diger Duran Varliklar
TOPLAM VARLIKLAR
Kisa Vadeli Yakamlalikler
Kisa Vadeli Finansal Borglar
Kisa Vadeli Ticari Borglar
Diger Kisa Vadeli Borglar

Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari

Uzun Vadeli Yakimlalakler
Uzun Vadeli Finansal Borglar
Uzun Vadeli Ticari Borglar
Diger Uzun Vadeli Borglar

Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari

Ozsermaye

Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar

Sermaye

Karsilikli istirak Sermayesi Dizeltmesi

Emisyon Primi
Yeniden Degerleme Fonu
Gecmis Yillar Kar/Zararlar

Dénem Net Kar/Zarari

Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri

Azinhk Paylari

TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER

Kaynak: EquityRT

2026/2Q
20.101
3.870
0
8502
98
3236
4395
131.606
0
16
9
122580
3897
5103
151.706
32.860
23608
6.682
2242
328
44,037
39.739
0
4,083
214
74.809
68.552
1226
0
0
o}
45673
1173
20.480
6.258
151.706

W iINFO

2025/2Q Degisim (%)

22.030
6.640

77539
2796
5623

108.007

26.103
17132
6.888

1.885
198
28.341
26.080

2048
213
53.563
48.939
1226

0

0

0
30968
1352
15.392
4624
108.007

-9%
-42%
ad.
-20%
8%
85%
51%
53%
ad.
39%
2%
58%
39%
-9%
40%
26%
38%
-3%
19%
66%
55%
52%
ad.
99%
0%
40%
40%
0%
ad.
ad.
ad.
47%
-13%
33%
35%
40%

2026/6M
20.101
3.870
0
8.502
98
3236
4.395
131.606
0
16
9
122580
3897
5103
151.706
32.860
23608
6.682
2242
328
44.037
39.739
0
4083
214
74.809
68.552
1226
0
0
0
45673
1173
20.480
6258
151.706

2026/6M  Degisim (%)

22.030 -9%
6.640 -42%
0 ad.
10.646 -20%
91 8%

1.752 85%
2902 51%
85.977 53%
9] ad.

12 39%

7 32%
77539 58%
2796 39%
5623 9%
108.007 40%
26.103 26%
17132 38%
6.888 3%
1.885 19%
198 66%
28.341 55%
26.080 52%
0 ad.

2048 99%
213 0%
53.563 40%
48.939 40%
1226 0%

9] ad.

0 ad.

0 ad.
30968 47%
1.352 13%
15.392 33%
4624 35%
108.007 40%
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinnm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogdacak her tirl maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tcincu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaogdlu My Newwork, Atagehir/istanbul

Mersis No:04780036787000T11,
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirimm.com
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