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ALARK 

 Alarko Holding; enerji üretimi, enerji dağıtım ve perakendeciliği, taahhüt, arazi geliştirme, sanayi ve ticaret, turizm ve tarım alanlarında faaliyet göstermektedir. 

 Enerji üretimi alanında 2024 yılında net elektrik üretimi 9.882.099 KWh’den 9.419.696 KWh’ye düşüş göstermiştir. Bunun ana sebebi HES üretiminin azalmasından 
kaynaklanmaktadır. Satış gelirleri yıllık %29 azalarak 10,6 milyar TL’ye gerilemiştir. FAVÖK %43 azalarak 6 milyar TL olurken net zarar %515 artarak 515 milyon TL olarak 
gerçekleşmiştir. Üretimin yanı sıra enerji piyasasındaki fiyat baskısı ve kur dalgalanmaları önemli derecede etkili olmuştur. 

 Enerji dağıtım ve perakende alanında satış gelirleri yıllık %29 azalarak 22,7 milyar TL’ye gerilemiştir. FAVÖK %43 azalarak 4,5 milyar TL olurken net kar %34 azalarak 1,1 milyar 
TL olarak gerçekleşmiştir. Dağıtım ve perakende alanındaki düşüşün sebebi dağıtım ve perakende tarifelerine yapılan düzenlemelerden kaynaklanmaktadır. 

 Taahhüt tarafı hem gelir hem karlılık açısından zorlu bir dönem geçirdi. Satış gelirleri yıllık %51 azalarak 4,6 milyar TL’ye gerilerken FAVÖK zarar 1,1 milyar TL net zarar 1,7 
milyar TL olmuştur. Bu gruptaki olumsuz performans hem projelerin gecikmesi hem de yeni projelerin azalmasından kaynaklanmıştır. 

 Arazi geliştirme faaliyetleri gelirleri yıllık %2 artışla 102 milyon TL olurken FAVÖK %85 azalışla 105 milyon TL net karda %8 azalarak 974 milyon TL’ye gerilemiştir. Gayrimenkul 
piyasasındaki yavaşlama ve proje maliyetleri artışları bu grupta açıkça hissedilmiştir.   

 Sanayi ve ticaret faaliyetlerinde gelirler yıllık %26 azalarak 2,7 milyar TL olurken FAVÖK zararı 82 milyon TL net zarar ise 209 milyon TL olarak sonuçlandı. Olumsuz performansın 
ana nedeni hammadde fiyatlarındaki artış ve rekabet baskısından kaynaklanmaktadır. 

 Turizm faaliyetlerinde gelirler yıllık %1 azalışla 1,9 milyar TL’ye geriledi. FAVÖK zararı 23 milyon TL net zarar ise 29 milyon TL oldu. Turizm sektöründeki genel yavaşlama ve 
artan maliyetler grubu baskıladı 

 Tarım faaliyetlerinde gelirler %89 artışla 1 milyar TL olurken FAVÖK zararı 186 milyon TL net kar ise 498 milyon TL oldu. Yeni yatırımların devreye girmesi ve operasyonel 
maliyetlerin artışı da bu grupta izlendi. 

 Hasılat çeyreklik %82 düşüşle 426,71 milyon TL yıllık %37 düşüşle 7,6 milyar TL oldu. Yurtiçi pazarın yanı sıra yurtdışı pazarın neredeyse yarı yarıya daralması hasılatın 
zayıflamasına neden olmuştur. 

 Brüt kar çeyreklik %220 düşüşle -992,92 milyon TL yıllık %67 düşüşle 324,35 milyon TL olarak gerçekleşti. Satılan malın maliyetinin 2 kat artışı ve satışların düşüş göstermesi 
doğal olarak brüt karlılığı zayıflattı ve çeyreklikte kuvvetli zarar oluştu. Brüt kar marjı çeyreklik 1410 yıllık 402 baz puan düşüşle %4,27 olarak gerçekleşti. 

 FAVÖK çeyreklik 1,36 milyar TL zarar yıllıkta da 1,02 milyar TL net zarar gerçekleşti. Brüt karlılığın özellikle çeyreklik bazda düşüşü doğal olarak zayıflayan FAVÖK yarattı.. 
FAVÖK marjı çeyreklik 1812 yıllık 1406 baz puan düşüşle -%13,43 oldu. 

 Net kar çeyreklik %10 artışla 1,84 milyar TL yıllık %86 düşüşle 1,76 milyar TL oldu. Çeyreklik 2,45 milyar TL net kar beklentisini artış gösterse dahi karşılayamadı. Net karın 
çeyreklik bazda artış nedeni yatırım faaliyetlerinden gelirlerin %1348 oranında artış göstermesinden kaynaklanıyor. 

Sonuç olarak, bilançoyu hem yıllık hem çeyreklik bazda negatif değerlendiriyoruz. Şirket 2028 yılında 4 milyar dolar net aktif değer öngörüyor. Stratejik değişimin etkileri bir 
süre daha sürecektir. 

Bu veri itibariyle sektörün ortalaması 19,8 F/K iken ALARK 21,1 F/K’dan işlem görmesiyle orta vadeye kadar cazipliğinin kalmadığını değerlendiriyoruz. 



 

 

 
            
 
 

 

 

 

2024/bin TL Holding Turizm Sanayi ve Ticaret Enerji Taahhüt ve Arazi Geliştirme Tarım Eliminasyon Toplam

Hasılat 215.564 1.924.077 10.343 430.599 4.017.608 1.013.566 -13.482 7.598.275       

STMM -181.859 -1.116.217 -10.213 -359.048 -4.526.729 -1.006.665 -73.191 7.273.922-       

Brüt Kar 33.705 807.860 130 71.551 -509.121 6.901 -86.673 324.353

Brüt Kar Marjı 15,64% 41,99% 1,26% 16,62% -12,67% 0,68% 4,27%

Net Kar 1.451.884 471.170 121.040 9.749.043 77.438 -224.953 -9.553.098 2.092.524       

Net Kar Marjı 673,53% 24,49% 1170,26% 2264,07% 1,93% -22,19% 27,54%

2023/bin TL Holding Turizm Sanayi ve Ticaret Enerji Taahhüt ve Arazi Geliştirme Tarım Eliminasyon Toplam

Hasılat 146.044 1.958.268 302.644 713.754 8.526.658 398.130 -67.506 11.977.992    

STMM -121.324 -956.492 -191.843 -455.489 -8.959.002 -291.271 -9.038 10.984.459-    

Brüt Kar 24.720 1.001.776 110.801 258.265 -432.344 106.859 -76.544 993.533

Brüt Kar Marjı 16,93% 51,16% 36,61% 36,18% -5,07% 26,84% 8,29%

Net Kar 2.895.995 373.123 -186.004 10.342.066 1.426.136 378.116 -5.257.094 9.972.338       

Net Kar Marjı 1982,96% 19,05% -61,46% 1448,97% 16,73% 94,97% 83,26%

bin TL 2023 2024

Yurtiçi Satışlar 3.656.901 3.537.821 -3,26%

Yurtdışı Satışlar 8.562.199 4.325.621 -49,48%

Diğer Satışlar 61.055 54.335 -11,01%

Brüt Satışlar 12.280.155 7.917.777 -35,52%

İadeler -6.152 -16.800 173,08%

İskontolar -295.994 -302.598 2,23%

İndirimler -17 -104 511,76%

Net Satışlar 11.977.992 7.598.275 -36,56%

SMM -248.882 -766.269 207,88%

STMM -317.609 -272.459 -14,22%

SHM -10.417.968 -6.235.194 -40,15%

Brüt Kar 993.533 324.353 -67,35%

Brüt Kar Marjı 8,29% 4,27% -4,03%



 

 

 
 
 
 

 

 



 

 

 
 
 
 

 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 


