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Aksa Enerji

Aksa Enerji, 2C24 finansal sonuglarinin ardindan diin (26 Eyliil) analist toplantisi
gerceklestirdi. Aksa Enerji, projelendirmeden satin almaya, ingsaat ve montaja
kadar tiim santral kurulum islemlerini yetkin teknik ekipleriyle kendi biinyesinde
gerceklestirmektedir. Sirket, bugiine kadar kémiir, akaryakit, biyogaz, dogal gaz,
riizgar ve hidroelektrik gibi cesitli enerji kaynaklarini kullanarak 40°dan fazla
enerji santrali insa etmis ve isletmistir. Aksa Enerji, Tiirkiye, KKTC, Orta Asya ve
Afrika'da santrallere sahip olup, yurt disindaki santralleri sabit fiyat garantisiyle
dolar bazinda calismaktadir. An itibariyla toplam kurulu gii¢ kapasitesi 2.553
MW'dir. Bu kapasitenin %53'ii Tiirkiye'de, %29'u Orta Asya‘'da ve %18'i Afrika‘'da
yer almaktadir. Sirketin piyasa degeri yaklasik 48 milyar TL olup, hisselerinin %21’i
halka aciktir.

Toplantinin Ana Baghiklar

AKSEN

Hisse bilgileri

Hisse Kodu AKSEN TI
Hisse fiyat1 (26 Eyliil 2024) 39,54
Hisse fiyat araligi (52 haftalik) 27,7/ 48

Piyasa Deg. (milyon TL - $ mn) 48489,4 - 1422,1

2024 Global Stratejisi: Globallesme, Kurumsallasma ve Siirdiiriilebilir Yiiksek
Biiyiime... Aksa Enerji, din gerceklestirdigi analist toplantisinda kurumsallasma,
globallesme ve surdurilebilir yiksek buylime odakl 2030 Global Stratejisi'ni paylasti.
Buna gore sirket, Turkiye, Afrika ve Orta Asya gibi mevcut pazarlarda pazar payini
buyltmek, yeni pazarlar ve yenilenebilir enerjiye odaklanmak ve yeni teknolojilerle yeni
is modelleri projeleri gelistirmeyi hedefliyor. Aksa Enerji'nin, bu kapsamda 2024-2030
yillarr arasinda 5 milyar USD yatirim ile 2,553 MW mevcut kurulu giiciin 5,297 MW ek
kurulu guig ile yaklasik 3 kat artigla 7,850 MW'ye ulasmasi, yenilenebilir enerjinin kurulu
glc icindeki payinin %28-30 bandina ulasmasi bekleniyor. Mevcut kurulu gig
dagiliminda Tuarkiye'nin payinin %53'ten %38'e, Orta Asya'nin payinin ise %29'dan
%25'e gerilemesi  beklenirken, Afrika'nin payinin  %18'den %25'e yukselmesi
ongoriliyor. Finansal hedefler kapsaminda Aksa Enerji, &zellikle yenilenebilir enerjinin
katkisiyla 2030 yilinda 1,112 milyon USD FAVOK ve %52 FAVOK marji hedefliyor.
Devreye alinacak yeni yatinmlar ile saglanacak FAVOK ile 2030 yilinda Net Bor¢/FAVOK
oraninin 2.17x seviyesine gerilemesi bekleniyor. Yeni tesislerin devreye alinmasi ile her
1,5 yilda bir FAVOK'e katki saglamasi, bu katkinin ise 2026'dan itibaren ivme kazanmasi
beklenmektedir.

Yeni projeler ve kapasite artislari... Aksa Enerji'nin Orta Asya, Afrika ve Turkiye'deki
yatinmlari devam ediyor. Buna gére, Orta Asya'da Ozbekistan'da bulunan 430 MW
kurulu glice sahip Talimercan santralinin 2025'in  basinda devreye alinmasi,
Kazakistan'da ise 240 MW CHP kurulu gtice sahip Kyzylorda santralinin 2026'nin ilk
ceyreginde devreye alinmasi planlaniyor. Afrika’da, Gana'da bulunan 350 MW kurulu
glice sahip Kumasi santralinin ilk fazinin 2025'te, ikinci fazinin ise 2026'da devreye
alinmasi bekleniyor. Senegal’de dogal gaz cevrim santrali kurulumu icin ekipman
alimina baslandi. Projenin 2026'nin Uglinct ¢eyreginde devreye alinmasi planlaniyor.
Yurticinde, 4 Aralik 2023 tarihi itibariyla 831 MW'lik Depolamali Riizgar ve Guines Enerjisi
Santrali kurulumuna iliskin 6n lisanslar EPDK tarafindan onaylandi. Van'da 25 MW'lik,
Kayseri'de 10 MW'lik depolamali GES ve Sivas'ta 25 MW'lik depolamali RES &n
lisanslarinin 22 Temmuz 2024 tarihinde devralinmasi ile kurulu gii¢ 891,41 MW'a ulasti.
Bolu Goynik Santrali'nde karbon emisyonlarinin dustrdlmesi ve verimliligin
artinlmasina yonelik 35 MW'lik Hibrit Glines Enerjisi Santrali Projesi'nin devreye alma
calismalari ise devam ediyor.

2024 beklentileri korundu... Sirket, 2024 yil beklentilerini korudu. 6A24'te 12.3 milyar
TL ciro, 3.1 milyar TL FAVOK ve 1.5 milyar TL net kar elde eden AKSEN, 2024 yili icin 27
milyar TL ciro, 7.8 milyar TL FAVOK ve 16.2 milyar TL yatinm harcamasi hedefliyor.
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Litfen bu raporun sonunda bulunan énemli uyari notunu okuyunuz.
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Ozet Tablolar

(TLmn) 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q 2023/4Q 2024/1Q 2024/2Q (y/y)
Net Satislar 15.534 9.424 7.356 14.309 6.354 5.979 -37%
FAVOK 3.152 2.566 1.370 2.885 1.239 1.603 -38%
Net Kar 1.739 1.724 1.203 1.910 787 721 -58%
Bilango 2019 2020 2021 2022 2023 Gelir tablosu 2019 2020 2021 2022 2023
Nakit ve benzerleri 122 314 525 1.544 991 Net satislar 5.579 7.231 13.887 87.102 35.172
Ticari alacaklar 1.933 2.706 5.328 15.188 16.876 Brit kar 1.015 1.198 2079  10.591 7.215
Stoklar 284 138 225 321 1.118 Faaliyet giderleri 97 127 173 612 810
Diger doénen varliklar 202 229 358 1.153 1.168 Esas faaliyet kari 918 1.071 1.906 9.979 6.406
Dénen varliklar 2.684 3.464 7.129 18.807 21.317 FAVOK 1.404 1.536 2.474 12374 7.953
Finansal yatirimlar 0 0 593 505 1.093 Net diger gelir 58 -28 154 459 373
Maddi duran varliklar 5.499 5.655 13.038 35.283 43.676 Net finansman geliri -430 -325 357 254 829
Maddi olmayan duran varliklar 99 116 222 741 1.380 Vergi 6ncesi kar 551 707 2.400 8.157 7.142
Diger duran varliklar 7 2 153 35 2.324 Vergi gideri -96 -149 -565 -1.880  -1.036
Duran varliklar 5.817 6.039  13.520 36.397 48.290 Net kér - Ana ortaklik 329 470 1.680 5.582 5.497
Toplam varliklar 8.501 9.503  20.650 55.204 69.607
Nakit akis tablosu
Kisa vadeli borclanmalar 2.007 2.025 3.159 7.815 10.238 FAVOK 1.404 1.536 2.474 12374 7.953
Ticari borglar 600 780 2.020 3.511 4.166 Vergi gideri -96 -149 -565 -1.880 -1.036
Diger kisa vadeli ytkimlilikler 258 481 1.093 1.829 2.766 Yatirimlar -123 -236  -2.747 -3.355  -1.822
Kisa vadeli yiikiimliliikler 2.944 3.298 6.272 13.156 17.170 isletme sermayesi degisimi 302 447 1.469 8.464 1.830
Uzun vadeli borglanmalar 1.168 910 2.503 6.369 6.526 Serbest nakit alkisi 810 1.227 918 677 5.292
Diger uzun vadeli yuktmlulukler 48 77 103 67 128
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 1.738 1.580 3.793 9.634 9.236 Biiyiime ve marjlar
Ozkaynaklar 3.819 4.625 10.584 32.414 43.201 Net satislar %19 %30 %92 %527 -%60
Ana ortakliga ait 3.490 4.219 9.652 29.530 39.576 FAVOK %32 %9 %61 %400 -%36
Kontrol gtici olmayan paylar 329 406 932 2.884 3.625 Net kar %782 %43 %257 %232 -%2
Toplam kaynaklar 8.501 9.503  20.650 55.204 69.607
Brit marj %18,2 %166  %15,0 %122 %20,5
Esas faaliyet kar marji %16,5 %148  %13,7 %115  %18,2
FAVOK marji %25,2 %21,2  %17,8 %142 %22,6
Net marj %5,9 %65 %121 %64 %156
Oranlar Hisse basina (TL)
Karlilik Net kar 0,26 0,39 1,38 4,70 4,83
Ozsermaye karlihgr %11,5 %11,4 %22,3 %26,8 %15,7 Ozsermaye 3,11 3,77 8,63 26,43 35,23
Net kar %5,8 %6,6 %12,2 %6,6 %16,8 Temetti 0,00 0,00 0,00 0,57 0,82
Aktif devri 0,7x 0,8x 0,9x 2,3x 0,6x
Kaldirag 2,7x 2,1x 2,0x 1,8x 1,7x Degerleme
Aktif karlihgr %4,3 %5,3 %11,3 %15,2 %9,5
Yatirilan sermaye karliligi %11,5 %11,5 %12,5 %24,7 %9,6 F/K 20,0x 8,9x 12,7x 12,2x 7,5x
F/DD 0,9x 0,9x 1,7x 3,0x 2,1x
Kaldirag FD/FAVOK 5,4x 4,5x 6,3x 9,9x 4,6x
Net borg/toplam varliklar %37 %31 %27 %26 %24 FD/Net satislar 1,1x 1,0x 1,4x 1,8x 0,7x
Net borg/6zsermaye 0,80 0,57 0,49 0,39 0,37 Temetti verimi %0,0 %0,0 %0,0 %2,1 %2,3
Net borg/FAVOK 2,18 1,71 2,08 1,02 1,98

Kaynak: Tacirler Yatrim
* Biitiin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.
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Adana
Akatlar Irtibat Biirosu
Ankara

Ankara - GQukurambar Irtibat Biirosu
Antalya

Bakirkéy

Bodrum irtibat Biirosu

Bursa

Cankaya Irtibat Biirosu
Denizli

Erenkoy

Gaziantep

Girne

izmir

Izmir Karsiyaka Sube
izmir irtibat Biirosu
izmit

izmit irtibat Biirosu
Karadeniz Eregli

Kartal

Kayseri

Marmaris irtibat Biirosu
Merkez Sube

Mersin

Trabzon irtibat Biirosu

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
02123554646

Cemal Paga Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas
Remzi Oguz Arik Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya
Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 S6giit6zii Cankaya

Sirinyali Mah. ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa

istanbul Cad. Bakirkdy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkdy

Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvan, Arbor-Abdullah Unal Cabuk Is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum

Konak Mah. Bans (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Niliifer-BURSA

Cankaya Mahallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri
Bagdat Cad. Cubukcu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikdy
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5
Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Glrkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Gime - KKTC

Kiltir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak — Izmir

Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11
Sehit Nevres Bulvari Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak
Hrriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 izmit
Omeraga Mah. Alemdar Cad. i. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 izmit
Baglik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Hunat Mah. Nuh Mehmet Bald&kti Sok. Girctioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Given Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenigehir Mersin

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali Is Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar

(0 322)457 77 55
(0 212) 355 46 46
(0312)435 18 36

(0 312)909 87 70
(0 242) 248 45 20
(0 212)570 52 59
(0 212) 355 46 46

(0 224) 225 64 10

(0 212) 355 46 46
(0 258) 265 87 85
(0 216) 348 82 82

(0 342) 232 35 35

(0 392) 815 14 55-0533 889 15 51

(0 232) 445 01 61

(0232) 24119 24
(0 232) 241 24 50
(0262)323 11 33
(0 262) 260 01 01

(0 372) 316 40 50

(0 216) 306 22 71-306 22 06

(0352) 221 08 68-222 82 51

(0 252) 321 08 00
(0 212) 355 46 46
(0324) 238 11 89

(0 462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmakta olup finansal
bilgi ve genel yatinm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhgr 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 dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatirim Danismanhgi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler AS. ile Yatinm Danismanhgi
s6zlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tlrlu bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu
olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi amacg, bilgi ve tecriibenize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir siirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhiit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler s6z konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen yatirm
araclarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirmcilar anaparalarini
kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte elde edilecek sonuclarin bir
garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve gorusler yatirrmcilari bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru ve
tam oldugunu taahhiit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru olmamasi ve/veya giincellenme nedeniyle
dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gdnderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun timu veya bir kismi Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin yazili
izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya Uclncu kisilere gdsterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler Yatinm
Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu bdtiin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakl tutar.
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