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Son Fiyat 23,28
Piyasa Degeri (mIn TL) 27.865
Piyasa Degeri (min $) 617
F/K 20,82
FD/FAVOK 12,00
PD/DD 0,45
Hisse Sayisi (mln lot) 1.197
FDPO (%) 28,42
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 97
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Akarsu Enerji
Diger
AKFYE GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -0,60 1,31 36,62
Getiri () -0,62 -0,12 16,59
Getiri (XU100-Rolatif) -1,42 -15,09 -29,12
Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yilhk 2025/03 2026/03
Brit Kar Marji (Y%) 28,93 21,79
Brut Kar Marji (C%) 30,81 28,65
FAVOK Marji (Y%) 53,80 54,18
FAVOK Mariji (C%) 59,38 49,40
Net Kar Mariji (Y%) -4,50 22,18
Net Kar Marji (C%) 72,09 27,38
Net Bor¢ (mIn TL) 8.315,53 11.366,83
isletme Sermayesi (mln TL) 1.206,99 50,97
Cari Oran 1,38 0,58
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -4.441,53 573,22
Net Finansman Gideri/Satislar 4,92 26,68
Briit Kar Bliylime (Y%) -22,43 -12,89
Brut Kar Buytiime (C%) -41,03 -12,89
FAVOK Buytme (Y%) -19,77 -8,07
FAVOK Biiyiime (C%) -1,29 10,70
Net Kar Buiyiime (Y%) 0,00 0,00
Net Kar Buylime (C%) 0,00 -55,88
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Kaynak: Finnet

Akenerji — AKENR — Sinirh Olumsuz

So6zde iyimser sonuclar

Akenerji, net parasal kazang hari¢ 2 milyar TL net zarar(2025/03:142
milyon TL) ile tahminlerimize paralel sonug¢ paylasti. (Piyasa
Beklentisi:-Yok/Pusula Yatinnm:1,06 milyar TL net zarar)

AKENR, 1.224 MW'lik toplam kurulu giiciiyle Giretimden toptan ticarete
uzanan biitinlesmis bir enerji portféyli yonetmektedir. Sirketin
operasyonel yapisini 904 MW'lik dogal gaz tabanli santrali ve cesitli
hidroelektrik ile riizgar santralleri olusturmaktadir .

Sirketin deger yapisi yenilenebilir kaynaklar ile baz yik saglayan dogal gaz
kapasitesinin birlesimine dayansa da gelir kalitesi incelendiginde, elektrik
satig gelirlerinin yaninda dengesizlik tasarruf paylasimi ve sekonder frekans
kontroll gibi yan hizmetlerin toplam hasilat icindeki agirhginin artmasi,
piyasa volatilitesine karsi savunmayi destekler niteliktedir. Bu noktada
agirlik, bir hacim artisindan kaynakli olmamakla beraber elektrik satis
gelirinin azalmasindan kaynakli olarak artmistir.

2026 yili ilk ceyreginde toplam hasilat bir 6nceki yilin ayni dénemine
gore yllik bazda yaklasik %29 azalarak 4,7 milyar TL seviyesinde
gerceklesmistir. Bu daralmanin temel stirlicist olarak Tirkiye genelinde
dogal gazin Uretimdeki payinin %24'ten %14’e gerilemesi gosterilebilir.
Satis hacmindeki bu duslise ragmen brit karin 198,7 milyon TL'den 256,4
milyon TL'ye yikselmesi, sirketin maliyet yonetimindeki disiplinini ve
operasyonel verimliligini gostermektedir.

FAVOK'iin yillikta %5 artarak 598 milyon TL'ye ulasmasi ve FAVOK
marjinin da %12,7'ye yiikselmesi, toparlanma sinyalleri vermektedir.
Satis maliyetlerinin hasilat daralmasindan daha hizli bir sekilde diismesini
ilk madde ve malzeme giderlerindeki optimizasyona baglamaktayiz.
Sirketin duslk hacimli piyasa kosullarinda pozitif operasyonel kaldirag
yaratabildigini birim  basina  karliigi  onceliklendirdigini
gozlemleyebiliyoruz.

ve

Net bor¢/FAVOK rasyosunun yiiksek seyri sirket iizerinde finansal bir
ylk olusturmaya devam etse de parasal kazang kaleminden gelen 2,3
milyar TL'lik katki, enflasyon muhasebesi ortaminda net karin 389,5
milyon TL gibi pozitif bir seviyeye ulasmasini saglamistir. Sirketin
mevcut santrallerinde verimlilik artirici bakim harcamalarina odaklandigi,
bliyuk Olcekli yeni yatnm harcamalarindan ziyade portfoy
optimizasyonuna yoneldigi gortilmektedir.

Sonug olarak enflasyon muhasebesi kaynakli finansallarda toparlanma
gormekteyiz. PTF diistisiiniin ve piyasa kosullarinin etkilerini AKENR
bilancosunda da net bir sekilde gorilyoruz. Yan hizmet gelirlerinden
dolay kismi de olsa pozitif etkiyi g6z ardi etmiyoruz. Finansallar sinirl
olumsuz olarak degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmay hedeflemekte ve herhangi bir yatirnim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linct kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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