ahlatci »

—
2> LE 327 (<-( /}'/(-J,f "',(4‘ 2.
t" //'

4}' /4.‘1;,

AKSEN- 2.Ceyrek Finansal Sonuglari Analizi 18.08.2021

Aksen, 2C21’de 280 Milyon TL net kar elde etti. Gegtigimiz yihn ayni
donemine kiyasla net karini % 89.5 oraninda geligtiren sirket net kar
marjini bir puan gelistirdi ve net kar marji % 10,7 olarak gerceklesti.
Ceyreklik olarak degerlendirdigimizde bir 6énceki ceyrege goére karini
yuzde 35 oraninda artirdi. DOviz garantili yurtdigi satiglarinda gorulen
artisla birlikte faaliyet karindaki ¢eyreklik buyime % 26, gectigimiz yilin
ayni dénemine faaliyet karindaki buyime % 74 oldu.

Sirket'in tedarik kanallar incellendiginde gegtigimiz yilin ayni dénemine
gore sirket Uretimini 10.171 GWsa’tten 10.514 GWsa'te ¢ikartti. Buna ek
olarak, 30 Haziran 2021 itibariyle, Afrika bolgesi harig, ortalama elektrik
satis fiyati 390 TL/MWh olarak gerceklesmistir. Sirketin 1 Ocak -
30Haziran 2021 doénemindeki ortalama kapasite kullanim orani %72
olarak gerceklesti. Ayni ddnem itibariyle sirketin kurulu kapasitesi

AKSEN

18.08.2021

1.946MWe olarak belirtilmigtir. Kapanis Fiyati 13,33

Giinlok Degisim (%) 1,14
Aksen, 2C21'de 2.620 Milyon TL net satis geliri elde ederken gectigimiz  Haftalik Degisim (%) 2,07
yilin ayni donemine gére %62 oraninda bir artis gézlemlendi. Sirket'in  son1YiIEn Diisiik 485
Kibris dahil yurtici satis gelirleri 2C21’de yillik bazda %73 artisla 2.189  son 1 Yil En Yiksek 14,45
milyon TL seviyesinde gergeklesirken, Afrika santrallerinin satig gelirleri  son 1 Yil lslem Hacmi Deg. (%) 234,77
yillk bazda %22 yiikselisle 430 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Beta (Son1 Yi) 1,08
Sat|§l?rde_1_ goru!en artisa ragmen satiglarin mahyetmde _gorgle_n a;almg, Piyasa Degeri (mn. TL) 817354
karI|I|g_a_ onemli katkida bulundu. A;g[an flnansmanv gideri ile §|rkgtln Halka Aciklk Orani 21,00
garantili yurtdisi satislarindan elde ettigi gelirler karlihgi olumlu etkiledi. Halka Agk Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 1.682.19
Sirketin FAVOK' (i 2G21'de yillik bazda%74 artisla 621 milyon TL oldu, S€'maye (mn.TL) 613,17
FAVOK'deki bu artisin %59'unun yurt disi operasyonlarindan gelen katki _emetti Verimi (Son 5Y) 0,00
ile saglandigi gozleniyor. Yurtigi operasyonlardan elde edilen FAVOK
2C21'de 263 milyon TL (2C20:118 milyon TL) seviyesine ulagirken, Afrika Performans (%) SonlAy Son3Ay  Son1Yil
operasyonlarin FAVOK'ii ise 2C21°de yillik bazda %61 artigla 353 milyon AKSEN 1239 1765 168,21
TL'ye ulasti. Gelirlerdeki artis, TL deger kaybi ve marjlardaki iyilesme XU100 6,60 567 33,79
etkisi FAVOK’deki artisin belirleyicileri oldu. Buna gére 2C21'de FAVOK  Relatif Getiri (XU100) ~ 580 2332 134,42
marji ise yillik bazda 164 baz puan artisla %23,7 oldu.

Piyasa Garpanlan 1Y 2Y 3Y
Yurt digi bagta olmak lizere operasyonel faaliyetlerdeki gligli gérinimile  F/KK 6,87 13,48 5,34
kar marjlarindaki yikselisi olumlu kargiliyoruz. ileriye déniik 9,89x F/K, FD/FVAOK 4,34 3,97 7,23
4,98x FD/FAVOK carpanlariyla yapti§gimiz calismaya gore Sirket icin 17 F/IDD 0,78 0,80 141
TL hedef fiyat belirliyoruz. Bu fiyat %23 yukselis potansiyeline isaret FD/Satslar 0,45 0,32 0,61

ediyor.

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Degisim (%)

AKSEN
2020/2Q 2020/3Q 2020/4Q 2021/1Q 2021/2Q 2020/06 2021/06 2021/2Q-2020/2Q 2021/2Q-2021/1Q 2021/06-2020/06
Net Satislar 1.620 1.801 1.963 2.144 2.620 3467 4.764 62% 22% 37%
Satislarin Maliyeti -1.341 -1.493 -1.650 -1.748 | -2.112 | -2.889 -3.859 57% 21% 34%
Briit Kar 279 308 312 396 509 578 905 82% 28% 57%
Faaliyet Giderleri -34 -27 -40 -26 -23 -60 -50 -32% -13% -17%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) -8 -17 1 1 -5 -12 -5 -29% - -63%
Net Faaliyet Kari/Zarari 238 263 274 371 480 505 851 102% 30% 68%
FVAGK 358 400 397 492 621 739 1.114 74% 26% 51%
Finansal Gelir/Gider (Net) 1 -75 -78 -98 -62 -172 -160 - -36% -7%
Vergi Geliri (Gideri) -42 -30 -96 -20 -104 -24 -125 - 411% 427%
Net Kar/Zarar 148 133 115 208 280 222 488 90% 35% 119%
Degisim (Puan)
Briit Kar Marji 17,2 17,1 15,9 18,5 19,4 16,7 19,0 2,18 0,9 2,33
FVAGK Marji 22,1 22,2 20,2 23,0 23,7 21,3 23,4 1,6 0,7 2,06
Net Kar Marji 9,1 7,4 58 9,7 10,7 6,4 10,2 1,6 1,0 3,83
Net [sletme Sermayesi 1.969 2.122 1.954 2.136 2.235 1969 2.235 265,8 98,7 265,80
Net Nakit (Yillik) -3.022 -2.857 -2.632 -2.697 | -2.886 | -3.022 -2.886 136,4 -188,7 136,35
Toplam Borg/ézsermaye 130 112 116 102 130 130 130 -0,4 27,9 -0,45
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) -389 14 537 183 341 | -389 341 730,2 158,2 730,18
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[FCRTEIERN MATRKS _[--[E10

AKSEN Rasyolar 2021/2Q 2021/1Q 2020/4Q 2020/3Q 2020/2Q

Net Satiglar - Yillik (Mn. TL) 8.528 7.528 7.231 7.047 6.733
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 2.190 1.783 1.570 1.464 1.273
Yurt Digi Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 430 362 393 337 347
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 822 693 558 553 518
Briit Kar Marji (%) 19,41 18,49 15,91 17,08 17,24
FVAOK (Mn. TL) 621 492 397 400 358
FVAOK Mariji (%) 23,72 22,97 20,22 22,21 22,08
Net Kar Marji (%) 10,70 9,68 5,84 7,39 9,13
Aktif Karlilik - Yillik (%) 6,88 6,44 5,22 6,17 5,44
0Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 16,53 14,65 12,19 16,23 15,12
Alacak Tahsilat Siiresi 123,37 132,77 128,00 121,34 118,18
Stok isleme Siiresi - Yillik 7,49 8,58 9,61 11,98 14,39
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 43,59 39,73 41,73 36,92 36,56
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 2.235 2.136 1.954 2.122 1.969
Net Nakit (Mn. TL) -1.629 -1.519 -1.325 -1.143 -1.484
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 189 65 -225 -165 -173
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 2.886 2.697 2.632 2.857 3.022
Net Bor¢/FVAOK (%) 1,41 1,64 1,76 1,85 1,93
F/K 11,11 13,55 9,71 7,52 7,54
Sektor F/K 13,79 51,03 15,53 545,65 70,72
F/DD 1,64 1,77 1,08 0,89 0,86
Sektor F/DD 2,98 3,59 3,00 2,47 1,81
FD/FVAOK 5,79 6,60 4,68 4,59 4,56
Sektor FD/FVAOK 19,77 18,14 16,59 12,81 10,66
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 341 183 537 14 -389

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanlidi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler givenirliligine inandigimiz saglam
kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.'nin goriistini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye
donlk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatinm Menkul De@erler A.$.’nin yazili izni olmadikga icerigi kismen ya da tamamen
{iglincil kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun
gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildidi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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