Hisse Senedi / Biiyiik Sirket / Elektrik Uretim
Aksa Enerji

Sunum Notlari ve Tahmin Degisiklikleri

AKSEN Finansal Sonuglar Sunumu ve Tahmin Degisiklikleri

Sirket’in belirttigine gore Asya FAVOK'inin zayif gelmesi 3 sebepten
kaynaklandi;

i.)Talimercan santralinin yatirim siirecindeki aktiflestirilen operasyonel

giderlerinin bu geyrek gelir gider tablosuna yansimasi
ii.) Talimercan’da yapilan bakim ve bu sebeple bakim giderleri
iii.) Gegtigimiz yliksek baz etkisi sebebiyle

Yatinnmlar: Yil icerisinde devreye girecek yatirnmlarda ise 145MW Gabon
santrali haricinde bir gecikme yok. Agustos ayinda devreye girmesi beklenen
Gabon ise savas kaynakli lojistik gelismeler sebebiyle Aralik ayina 6telenmis.
Boylece FAVOK’te bir miktar gecikme var. Bu durum, din paylastgimiz yil
sonuna endeksledigimiz Sirket beklentisi ile bizim beklentimiz arasindaki farki
kismen agikhyor (Sirket: 20.544 mn TL vs Is Yatirim: 21.180 mn TL).

Tahmin Degisiklikleri

Aralik ayina ertelenen Gabon santralini ve zayif gelen 1C26 sonuglarini
degerlendirdigimizde yil sonu FAVOK tahminimizi 21.180mn TL seviyesinden
20.450 mn TLl'ye. Net kar tahminimizi ise 4.043 mn TL’den 3.216 mn Tl'ye
gekiyoruz. Béylece giincellenen tahminlerle sene sonu igin 7.9x FD/FAVOK ve
3.24x net bor¢/FAVOK bekliyoruz.

2026 igerisinde ve 2027 basinda devreye girecek santraller ile birlikte 2027 igi
605 mn USD seviyesindeki FAVOK beklentimizi koruyoruz. 2026 sonu igin
hesapladigimiz net borcu kullanarak 2027T 5.9x FD/FAVOK carpanina

ulasiyoruz.
Degerleme

AKSEN icin %100 INA bazl degerlememizde degisiklige gitmiyor ve 117.5TL/

hisse hedef fiyatimiz ile AL tavsiyemizi koruyoruz.

Tablo 1: Tahmin Degisiklikleri

2026YSmn TL Onceki Yeni
FAVOK 21,180 20,450
Net Kar 4,043 3,216
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Yiukselme Potansiyeli 39%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 84.55
12 Aylik Hedef Fiyat* 117.50
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 117.50
Piyasa Degeri (mn) 103,687
Halka Agik PD (mn) 20,167
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 4525
Hisse sayisi (Adet mn) 1,226
Takas Saklama Orani (%) 19
Yabanci Orani (%) 5
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 4.0 16.6  153.5
ABDS 2.2 10.3 116.4
BIST-100 Relatif -1.0  -111 67.2
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 36.4 17.4 13.3
PD/DD 1.5 1.4 1.3
FD/FAVOK 8.6 5.7 5.3
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Alihan Giirleyen
agurleyen@isyatirim.com.tr
+90 212 350 25 00

Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




