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Halka Aciklik : 25.0%
Ortaklik Yapisi : Akkok A.S. 16.6% Piyasa Degeri 262,667 Bin YTL/ 173,377 Bin $
. Aksa Akrilik 15.6% : ;
- L Hisse Fiyati 402 YTL /265
: Omer Dingkék 11.6% / $
e=AKENR iMKB REL. ® Artan maliyetler sirketin mali tablolari lizerinde baski olusturuyor — 2005 Mayis ayinda
1209 388 Petf_ormans TAyNIeT o Ayic 1z Ayiik devreye aldigi izmir Kemalpasa Santrali sonrasinda toplam 12 santralde 541 MW elektrik ve 1107
100 4 600 Dedisim TL (%) -15.2% -29.8% -21.1% o il etk TaE hi lan Ak 0 t st 2006 vil ik Gind
80 | 2% Degisim § (%) 26.5%  396%  28.5% on/saat buhar Uretim kapasitesine sahip olan Akenerji'nin net satislari, yilinin ilk ceyreginde
60 | w0 9% '°0 : 0° : o° : o° 1C05'e gore %30 artarak 113 milyon YTL seviyesinde gerceklesmistir. Ancak, sirketin son
40 4 ggg IMKB Relafif (%) 43% -182% -51.2% | gy3nemlerde siiren mali tablolarindaki olumsuz gOrtinimu 2006 yilinin ilk ceyreginde de surmustir.
20 - 100 - YL ABDS | Bununen buyik nedeni i) elektrik birim fiyatlarinin 2004 yilindan bu yana YTL bazinda sabit kalmasi
22/%3/2005 — — 08/05/20060400 12 Aylik En Y‘_‘_kfe" 6.85 528 | digeri ise ii) ana maliyet kalemi olan dogal gaz fiyatlarindaki artistir. Tim santralleri dogal gaz ile
12 Aylik En Dasuk 3.98 2.62 | {iretim yapan Akenerji, son zamanlarda dogal gaz fiyat artislarindan oldukca olumsuz etkilenmistir.
_ _ _ . Dogal gaz fiyatlari son donemlerde artan petrol fiyatlarina paralel olarak yukselirken, YS05’e gore ilk
P/'yasa faistorgelon 2006/05 2006T ¢zet Bilango (Bin YTL) 2005 2006/03 | ceyrekte %6 artmis, 1C05’e gore artis orani ise %28 seviyesinde gergeklesmistir. Artan dogal gaz
’ES/C”O ;':1' Oagj7' T. Dénen Varliklar 228625 236,296 | fiyatlarina ragmen elektrik fiyatlarinda herhangi bir ayarlama yapilmamasi, sirketin esas
FD/Ciro 0:23 ’ _ T. Duran Varliklar 399,269 388,730 | faaliyetlerinden zarar etmesine neden olmustur. Dider yandan artan pazarlama ve genel yonetim
PD/DD 0.60 - Toplam Aktifler 627,804 625026 | giderleri sonrasinda 1C05’'te 5 milyon YTL seviyesinde bulunan faaliyet gideri 1C06'da 32 milyon
FD/FAVOK -3.84 - Kisa Vadeli Borglar 63,877 95,232 YTL "se.viyesine yijkselmi§, bu duru'm c.ja sirketin operasyongl karint olumsuz etkilerpigtir. Ak
Marjlar 2006/03 2006T u . Enerji'nin 1C05’te 10 milyon YTL seviyesinde bulunan esas faaliyet zarari 1C06’da 42 milyon YTL
= - - zun Vadeli Borglar 74,660 88,379 : . - . _ : L . o
Brit Kar -8.1% -8.7% . seviyesine yukselmistir. Dolayisiyla bu durum sirketin karliligina da olumsuz yansimis ve sirketin ilk
EFK -36.9% 27.1% Ana OrtD|§| Ozser. 1,097 2,027 i . 5
. ceyregdi 49 milyon YTL zarar ile kapatmasina neden olmustur.
FAVOK -23.9% -24.5% T.0z Sermaye 488,259 439,388
-43.3% -26.6% Toplam Pasifl 627,894 625,026 . . ; S o :
Net Kar 43.3% 266% _Pem e ® Sirket 2005 Nisan ayinda yapilan ihalelerde toplam kurulu giici 179 MW olan iki adet Hidro
Bin YTL 2005/03 2006/03 % 2005 2006T | elektrik santralini bunyesine katmistir. Bu santrallerdeki yatirimlarin tamamlanmasi sonrasi
Satiglar 86,930 112,843 29.8% 402,609 462,334 ;apals(itetrs‘inli ?/akllla$|.||< 0|/033| artlr(ra[;:ak otlan’ Akzegggi"\r;'inrtbu durdum n‘gt"?at@lla(rjmadququkyanS|yacaktuj.
Satiglarin Maliyeti(-) 92,093 122,010 325% 431,488 502,333 | Mle TEeEL e ML SR Bl T e B R e e R e T
.. hisse Uzerinde baski yaratirken, bununla ilgili olarak cikabilecek yasal sorunlarin hisse senedi
Briit Kar -5,163 -9,167 a.d. -28,879 -39,998 | . . doki Bask bilecedini  diisiinii B la birlik lakiik Auatlanridal
) . . % 44,667 85216 Uzerindeki baskiyi artirabilecegini disunuyoruz. Bununla birlikte, elektrik fiyatlarindaki artisin
Faall_yet Giderleri(-) 5,189 32,498 526.2% ’ ’ olmamasi ve dogal gaz fiyat artislarinin siirmesinin sirketin karliligina 6nimuzdeki donemde de
Faa"y‘ft Kari / (?ararl) -10,352 -41,666 ad. -73,546 125,214 | 5lumsuz yansiyabilecegini dngériiyoruz. Diger yandan Elektrik dagitim sirketlerinin dzellestiriimesine
Net Diger Gel/Gid 4,061 6,553 61.4% -7,766 12,000 | imkan taniyan Elektrik Piyasasi Kanunu'nda degisiklik yapan yasa tasarisi, Meclis'te bu ay
Finansman Giderleri (-) 322 1,270 294.8% 2,147 4,000 | icerisinde yasalagsmistir. Sektoriin uzun zamandir bekledigi elektrik dagitim ihalelerine éniimizdeki
Ana Ortaklik Digi Pay -1 -930 a.d. 61 0 | donemler icinde baslanilmasi beklenirken, bu ihalerle ilgilendigini agiklayan sirkete yonelik
Vergi Oncesi Kar -6,614 -37,313 -464.2% -83,398 -117,214 | beklentiler de artmistir. Ancak ihalelere ¢ikilmasi ile ilgili olarak net bir zaman belli degildir. Sonu¢
Vergi(-) -1,860 -11,559 a.d. -4,307 -5,861 | olarak sirketin mali tablolarindaki olumsuz performansi gézéniine alarak sirket esas faaliyetlerinden
Net D6nem Kari -4,754 -48,872 a.d. -79,091 -123,075 | kar kaydedinceye kadar, sirket hisselerine yatirm yapilmasini 6nermiyoruz.

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir.
Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



