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3C23 Finansal Sonuglari

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

Net satislart 3. ceyrekte bir dnceki ceyrege gére %41,1 artis gdstermistir. Gegen yilin ayni ¢eyregine
gore %51,5 dususle 7.4 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni dénemine gére net
satiglari %38,1 dususle 20.9 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK'U 3. ceyrekte bir dnceki ceyrege gore %28,2 artis géstermistir. Gegen yilin ayni ceyregine gore %
6,1 dususle 1.9 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni donemine gore %4,4
disusle 5.1 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK marji 3. ceyrekte bir énceki ceyrege gére 255 baz puan diisiis gdstermistir. Gecen yilin ayni
ceyregine gére 1.220 baz puan artisla %25,2 olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gegen yilin ayni
doénemine gore 857 baz puan artisla %24,3 seviyesinde gerceklesmistir.

Net kari 3. ceyrekte bir 6nceki ceyrege gore %9,53 dusus gostermistir. Gegen yilin ayni ceyregine gore
%17,3 distsle 1.2 milyar TL olmustur. 2023 yilinin ilk 9 ayinda gecen yilin ayni dénemine gore net kari
%8,3 dususle 3.6 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

Net borcu 3. ceyrekte bir dnceki ceyrege gore %4,9 dustsle 9.1 milyar TL olmustur.

Sonug: Sirket, 3¢23'de 7.356 mn TL satis geliri (kons: 6.391 mn TL-Gedik: 6.152 mn TL), 1.857 mn TL
FAVOK (kons: 1.419 mn TL-Gedik: 1.386 mn TL) ve 1.203 mn TL net kar (kons: 1.150 mn TL-Gedik: 1.174
mn TL) agiklamustir. Sirketin satis gelirleri yillik %52 azalig, ceyreklik %41 artigla 7,3 milyar TL olmustur.
Uluslararasi gelirler 3¢22'deki 1.316 milyon TL'ye kiyasla 3C23'te 1.757 milyon TL olurken, Antalya tesisi
gelirleri 6nceki ¢eyrekte planli bakimin ardindan ¢eyreksel bazda gelir blylimesine 6ncilik etmistir.
FAVOK'U yillik %6 distsle 1.857 milyon TL olarak gerceklesmistir (ceyreklik: +%28). FAVOK marji yillik
bazda 1.220bp’lik genisleme, ceyreklik olarak 255bp’lik daralmayla %25,2 olarak gerceklesmistir.
3¢22'de 354 milyon TL net finansal gelir yazan sirket, 3C23'te 384 milyon TL net finansal gelir
(2€23:712 mn TL net finansal gelir) elde etmis olup, kur gelirleri bu ¢eyrekte USD/TL'nin ihml deger
kazanmasi sonrasi sinirli kalmistir. Net kar yillik bazda %17 azaligla 1.203 milyon TL olmustur. TL
bazinda sirketin net borcu ceyreklik olarak %5 azalis géstermis olup, Net Bor¢/FAVOK 1,5 ile énceki
ceyrege paraleldir. Antalya tesisi, elektrik fiyatlarinin 3C23'te bir miktar gerilemesinin de destegiyle
gelirlerini korumustur. Onimizdeki dénemde AUF mekanizmasinin (pozitif katalizér) ortadan
kalkmasiyla Galata Wind gibi Aksa Enerjinin de bu durumdan pozitif etkilenecegini soyleyebiliriz.
Sirketin komur kaynakl Gretimi (Goynuk tesisi) tarafinda 6nemli bir kapasiteye sahip oldugunu ve
uluslararasi doéviz geliri potansiyelinin oldugunu hatirlatmakta fayda goriyoruz. Hisse 2023 yili
beklentilerine gére 8,6x FD/FAVOK ile islem gérmektedir. Finansal sonuglarin hisse tizerindeki etkisini
notr olarak degerlendiriyoruz.

2022/09 2023/09 A 3G22 4G22 1623 2G23 A(g/g)
Net Satiglar 33730  20.864  -381% 15161  11.908 8.294 5.214 7356 -51,5% 41,1%
Briit Kar 4.454 4.665 47% 1.602 994 1.629 1.342 1.695 5,8% 26,3%
Faaliyet Kari 4253 4227 -0,6% 1.520 876 1.507 1.195 1.525 0,3% 27,6%
FAVOK 5.301 5.068 -4,4% 1.976 1.100 1.763 1.449 1.857 6,1% 28,2%
Net Kar 3.913 3.586 -8,3% 1.454 649 1.054 1.329 1203 -17,3% -9,5%
Briit Kar Marji 13,2% 22,4%  916bp 10,6% 8,3% 19,6% 25,7% 23,0% 1.247bp  -269bp
Faaliyet Kar Marji 12,6% 20,3% 765bp 10,0% 7,4% 18,2% 22,9% 20,7% 1.070bp  -220bp
FAVOK Marji 15,7% 243%  857bp 13,0% 9,2% 21,3% 27,8% 252% 1.220bp  -255bp
Net Kar Marji 11,6% 17,2%  559bp 9,6% 5,4% 12,7% 25,5% 163%  676bp  -915bp
Net Borg 6.966 9.129 31,1% 6.966 7.365 6.491 9.602 9.129 31,1% -4,9%
Net Borg/FAVOK 1,2 15 27,65% 1,2 1,2 1,0 15 15 27,65%  -3,08%
Net Borg/Ozkaynak 0,5 04  -22,49% 0,5 0,4 03 0,4 04 -22,49% -11,53%

Lutfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz éntinde bulundurunuz.
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Hisse Bilgileri

Sektor ELEKTRIK
Bloomberg / Reuters Kodu AKSEN:TI/AKSEN:IS
Fiyat (TL/hisse) 36,22
Hedef Fiyat(TL/hisse) 46,24
Potansiyel Getiri %28
52-Haftalik Fiyat Araligi (TL) 25,84-52,89
Piyasa Degeri (milyon TL) 44.418
Firma Degeri (milyon TL) 53.547
Fiili Dolasim PD (milyon TL) 9.328
Odenmis Sermaye (milyon TL) 1.226
Dolasimdaki Paylar (%) 21,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ En son) 4%
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/ 3 ay 6nce) 4%
Islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama islem Miktari(000) 6.078 7.737 12.622 12.047
Ortalama islem Hacmi(000 TL) 214.648 281.398 492.353 461.670
Fiyat Araligi (TL/hisse) 35,0-36,2 33,2-39,6 33,2-429 26,8-51,5
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A

Nominal Getiri -1 -8 3

BIST 100'e Gore Rolatif Getiri -4 -12 -19

Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
Kazanci Holding Anonim Sirketi 79,42
Diger 14,69
Bilent BlyUkugur 5.89

Sirket Faaliyet Alani
Sirket, elektrik enerjisi Uretim tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi, kiralanmasi, elektrik
enerjisi Uretimi, Uretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitesinin musterilere satisi
faaliyetlerinde bulunmaktadir.
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirnrm Danismanligl hizmeti; araci
kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile mUsteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligi s6zlesmesi ¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin
alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar,
veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum veriler, Gedik Yatinm Menkul Degerler AS.
tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirm

Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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