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Toplanti Notu YATIRIM 9.10.2024
ORGE 2024/6 Analist Toplantis1 Notlar Fiyat
Son Kapanis (TL, 8-Ekim-24) 69,05
Sirket genel itibartyla tiim is kollarinda yenilenebilir enerji disginda L
biiyiime ivmesinin korunduguna degindi. Piyasa Degeri (bin TL) 5.524.000
Finansal Veriler (TL mn) 2022/06  2023/06 2024/06
Yenilenebilir enerji tarafinda yasanan durgunluga binaen sirket; Netsatislar 305 987 1.372
sektordeki potansiyel projelerin, ORGE’nin devam ettirdigi ve
siirdiiriilebilirlik aradig1 yiiksek kar marjli islerin altinda kalan % bdyime 224 39
karhlkta isler olmasiyla kabul etmediklerini belirtti. Sirket ciro Esas F. K 116 428 782
rakamlarimi artirmak amaciyla kar marjlarmi olumsuz etkileyecek
islere enerji sarf etmek istemiyor. % biiyime 269 83
FAVOK 117 431 787
Bu tutumlariyla, diisiik faaliyet gideri yiksek kar marji prensibini o piyime 269 83
koruyor olduklart anlagiliyor. Sirketin karakteristik 6zelligi olan bu )
. . . . . A.ONet Dénem Kari 114 156 185
tutum en onemli ve takip edilmesi gereken konu olarak kargimiza
cikiyor. % biyime 37 18
Marijlar (%) 2022/06  2023/06 2024/06
Yine farkli i kollarinda, yurtdisinda is imkanlari oldugunu fakat . Kar Marjt 40 18 47 39 59 85
benzer diisiincelerle yalnizca yurtdiginda is yurttmek niyetiyle diisiik ' ' ’
kar marjli islere/projelere  girismediklerini/girismeyeceklerini ~ Ess F-KarMarji 38,05 43,39 56,99
belirttiler. FAVOK Mariji 38,30 43,72 57,36
Backlog biyumesinin devam ettigi, ivmenin korunabilecegini et Karian 3722 1588 1A
diisiindiiklerini paylastilar. YK Bsk. Nevhan Giindiz bey sunumun S22 2022/06  2023/06 2024/06
sonunda bu konuya ‘backlog artarken, projelerdeki nitelikte artiyor”  PD/DD 1,55 2,38 3,08
seklinde vurgu yapti. Bunun anlami; daha kisa siirede g« 3,63 11,81 22,39
tamamlanabilecek, dahg diisiik personelle Fam.amlanabllece.k Ve to/ravoK 417 253 468
sonucunda daha az maliyetle daha yiiksek verimlilik saglanabilecek )
islerin yogunluk kazanmasi denebilir. (Multifaz Projeler) Net Borg/FAVOK 0,47 0,06 0,01
Ozsermaye Karlihig (%) 53,52 26,78 18,36
Premium segment islerin, backlog dagilimindaki payini artirmasmm o s, Bayindirlik ve imar
degerli bulundugu konusunda goriisler paylasildi. Backlogdaki .
taahhiit islerinde farkli sektérlerde gesitlendirmeler ile potansiyelin Hisse Sayst (bin) 80.000
ve sirdiiriillebilirligin giivenceye alindigindan bahsedildi. (Saglik, PiyasaVerisi
turizm, havaalani, enerji vb.) BIST-100 9.045
E sarj tarafinda gelistirilen iki iirtinde de son sathada olundugu, THUS 3428
iiretici kadronun/konumun/tesvik belgelerinin/seri iiretim kaliplarinm Fiyat Egrisi

buytk 6lgiide tamamlandigr belirtildi.

Gegmis demeg¢ ve beklentilere gore 3C24’de satisa sunulmasi
bekleniyorken; ilk kez iiretim adimi atiliyor olmasi ile ¢ok titiz
calisildigi, bu baglamda siirecin uzadig belirtildi.

E sarj drlnlerinin  teknik donamim ve yazilimsal anlamda
giincellemeler alabildigi, diinya standartlarinda en yiiksek 6zelliklere
sahip oldugu belirtildi.

E sarj girisimlerinde heniiz rakamsal hedefler paylasilmadi. Sirket
yapist geregi tutumlu ve ihtiyatli olmaya devam ediyor.

E sarj igin aksiyona hazir olduklar1, burada en énemli unsurun pazar
biiytimesi (elektrikli ara¢ pazari) oldugu basliklarina deginildi. Bir
ekosistem kurma hedefi olan sirket; yenilenebilir enerji / e sarj /
elektrik taahhut kombinasyonu ile yiksek kar marji saglamanin
yaninda bir ig kolunun diger is koluna da ig imkan: olusturabilecegi
bir yapiyr hedefliyor. Ayni projede birgok is yapmak. (Ornegin bir
otelin elektrik altyapisi, e sarj istasyonu, GES kurulumunun beraber
yapilmasi)
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— ORGE

Fiyat Performansi
TL Nominal Getiri
BIST-100 Rolatif
Ortaklik Yapisi
DIGER

ORHAN GUNDUZ
NEVHAN GUNDUZ

s 07/2024 09/2024
Xu1o00
1A 3A 6A

-11,42 6,97 -12,04

-3,98 23,72 -4,74
Pay Adedi Pay (%)
40.597.744 50,75
24.523.109 30,65
13.944.892 17,43

Hatirlatma: Litfen rapor metninde yer alan tim yasal uyari ve bilgi notlarim okuyarak dikkate alniz.
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- Sirket 13-15 Kasim tarihinde Istanbul’da diizenlenecek olan fuarda e sarj iiriinlerinin lansmanin1 gerceklestirecek.

- Sunumun soru cevap béliminde ‘E sarj tarafinda ¢ok hizli bir ilerleme olmasa dahi sirketin ana lokomotifi olan rayh
sistem ve diger elektrik taahhiit igleriyle bliylime ivmesini koyabilecegini diisiiniiyoruz. Bize bu konuda katiliyor
musunuz? Diigiincemiz dogru mu?’ seklinde sordugumuz soruya karsilik olarak olumlu goriis bildirdi. Bu yeni yatirimin,
ek bir ivme yaratabileceginden bahsedildi. Ancak halihazirda devam eden ana faaliyet alaninin blylime potansiyelini
korumaya devam ettigi bildirdi. Bu cevaba binaen e sarj hikayesi potansiyelinin blyik oldugu ancak hizli ilerlenmedigi
ihtimalde de islerin / ana faaliyetlerin karlilik biiylime ivmesini koruyacagi diistiniilebilir.

- Miisteri memnuniyetinin yiiksek olmasiyla biiyiik gruplarla yapilan isler ardindan ayni gruplarla yeni projelerin olusmasi
ihtimalinin de arttifi, devam eden islerde ¢alisilan gruplarin veya kimselerin ¢ogunlukla daha énceden ORGE miisterisi
oldugu konusuna deginildi. (Ornek: Kog¢ ve Alarko grubu)

- Farkli is kollarinda yeni is sdzlesmeleri i¢in goriismelerin devam ettigi, olumlu sonug¢lanmasi halinde ilgili agiklamalarin
yapilacagna dair bilgi paylasildi.

- Backlog artiginda; yeni is alimlarinin yaninda birim maliyet artiglart ve fx sozlesme deger artiglarmin 6nemli oldugu
belirtildi. Yapilan sozlesmelerde sirketin menfaatlerini, kar marjlarim korumak adina mutlaka ek maddeler ilave edilerek
sirket karlilig1 koruyan dinamik sézlesmelere imza attiklarini belirttiler.

- Sirketin malzeme tedarigi konusunda yiiksek kabiliyete sahip oldugun, makul fiyatlarda dogru zamanda tedarik sagladig
ve bu anlamda 6nemli avantajlar kazandiginin iizerinde duruldu.

- Alnan yeni islerde miimkiin olduk¢a malzeme talebinin yogun oldugu / personel ihtiyacinin az oldugu / kisa siirede
tamamlanabilecek iglerin tercih edilmeye ¢aligildig1 vurgulandi.

- Sirketin biiylimesinde ana lokomotif gorevi goren ulasim yatirimlari ve rayli sistem islerinde, cografi anlamda faaliyet
yuritiilen bolgelerin zamanla genisleyecegi konusunda 6ngoriiye sahip olduklar1 belirtildi. Farkli sehirlerden de is alma
gayret ve potansiyellerinden bahsedildi.

- Sirket icinde maliyet takip birimi kuruldugu ve bu birimin calismalari neticesinde, disiplinin daha da artarak
stirdiiriilebilirlik hedeflendigi, bu konunun énemsendigi hususu tzerinde duruldu.

- Anaigverenin kamu oldugu projelerin %75, premium segment islerin ise %18 backlog pay: aldig: bilgisi paylagildi.

- Sorumuza karsi cevaben, sikilasma tedbirlerinin sirket faaliyetlerini ve kamudan alinan isleri etkileyip etkilemeyecegi
hususunda; olumsuz hi¢bir durum olmadigi mevcut islerin ve girisimlerin devam ettigi bilgisi paylasildi.

- Tirk Lirasi’nin deger kazanmaya basladigi mevcut konjonktiire bakarak sozlesmelerde ve kontratlarda TL agirliginin
artirllmaya baglandig: bilgisi paylasildi.

- Sirketin yil sonu beklentilerini korumaya devam ettigi, herhangi bir degisiklik olmadig: agikladi.

- YK bsk. Nevhan Giindiiz Bey tiim bu agiklamalar1 ek olarak ‘Ekonomide en durgun dénemin yasanmasina ragmen en
yiiksek backlog rakamina ulastik. Bu baglamda zor sartlarda dahi saglanan mevcut basariya bakarak, gelecek adina timitli
olmaya devam ediyoruz.’ seklinde diisiincelerini paylasti.

- Lixhium yatirimlarinin e sarj yatirimlarinda hizli pazar girisi saglanmasi anlaminda destek olabilecek degerde oldugundan
bahsedildi. Bir teknoloji sirketi olma yolunda ufkumuzu genisleterek ilerliyoruz vurgusu yapildi.

- ‘Temettl dagitim diisiincesi tagiyor musunuz?” sorumuza istinaden cevap olarak uzun vade adina olumlu olduklar1 ancak
yakin zamanda diistiniilmedigi bilgisi paylasildi. Yonetim, geri alimlarin devam ettigine degindi. Sirketin degerine
giivendikleri ve yatirim yapmaya devam edeceklerini vurguladi.

Genel Degerlendirme

- Sirketin simdiye kadar piyasay1 ve yatirimeilarini beklenmedik olumsuz bir siirprizle karst karsiya birakmadigi, mevcut
finansallar ve biiylime vizyonunun ongoriilebilir sekilde makul oldugu sdylenebilir. Sirket 2C24 finansallarinda 6zkaynak
agirhig yiiksek yapida bir sirket olmasi ile enflasyon muhasebesi uygulamasindan (net parasal pozisyon zarari) negatif
etkilenmesine ragmen genele goérece oldukga giiclii finansallar ve biiylime katetti denebilir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi hizmeti;
araclt kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanhgi sézlesmesi gergevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kigilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayl zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinclu kisilerin ugrayabileceg@i her trll
zararlardan dolayi Allbatross Yatirrm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Allbatross Yatirbm

Arastirma Departmani

www.allbatrossyatirim.com| (0212) 331 77 00


http://www.allbatrossyatirim.com/

	YASAL UYARI

