DenizYatirim &3¢

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu AYDEM
Mevcut Fiyat (TL) 24.80
Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 17,484
Net Borg 18,568
Firma Degeri 36,052
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -9% -31% 23% 44%
BIST100 Rolatif Getiri 2% -13% 7% 22%
Bloomberg Hisse Kodu BIOEN
Mevcut Fiyat (TL) 18.87
pisseverterimnm)
Piyasa Degeri 9,435
Net Borg 3,608
Firma Degeri 13,043
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 6% -1% -16% 10%
BIST100 Rélatif Getiri 19% 25% -26% -7%
Bloomberg Hisse Kodu GWIND
Mevcut Fiyat (TL) 23.96
bisseverterimnm)
Piyasa Degeri 12,938
Net Borg 460
Firma Degeri 13,399
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -12% -27% -14% 13%
BIST100 Rélatif Getiri 2% -8% -25% -4%
Hisevereri ]
Bloomberg Hisse Kodu TATEN
Mevcut Fiyat (TL) 32.72
pisseverierimnm)
Piyasa Degeri 9,178
Net Borg 4,117
Firma Degeri 13,295
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -15% 9% -18% 6%
BIST100 Rolatif Getiri -5% 38% -28% -10%
Bloomberg Hisse Kodu AKSEN
Mevcut Fiyat (TL) 34.22
pisseverterimnm)
Piyasa Degeri 41,965
Net Borg 21,021
Firma Degeri 62,986
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -9% -20% 0% 18%
BIST100 Rélatif Getiri 2% 1% -12% 0%
Bloomberg Hisse Kodu ALARK
Mevcut Fiyat (TL) 86.00
bisseverterimnm)
Piyasa Degeri 37,410
Net Borg 1,619
Firma Degeri 39,029
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -9% -17% -23% 4%
BIST100 Rélatif Getiri 2% 6% -33% -19%

Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 22 Ekim 2024 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA
TURKIYE | CEYREKSEL ENERJi BULTENI
23.10.2024 09:04

Enerji Biilteni
3C24 Degerlendirmesi

Arastirma kapsamimizda yer alan enerji sirketlerine ait elektrik iiretim verileri,
bu veriler paralelinde ciro hesaplamalarimizin detaylarini ve enerji sektériindeki
son verileri ilerleyen sayfalarda bulabilirsiniz.

Daha énce yayimladigimiz raporlardaki gibi, bu raporda da ALARK ve AKSEN igin
ciro tahmini yapilmamistir. Ciro hesaplamasinda bulunmamamizin nedenleri;
ALARK tarafinda enerji grubunun konsolide rakamlar igcinde payinin az olmasi,
AKSEN tarafinda ise satis gelirinin agirlikli olarak yurt disi santrallerinden elde
edilmesidir.

Hatirlanacadi iizere Arastirma kapsamimizda yer alan enerji sirketlerine ek olarak
hidroelektrik kurulu giicii ile 6n plana ¢ikan AYDEM'’i raporumuza eklemistik.
Bu ¢eyrekte ise Arastirma kapsamimizda olmasina ragmen Model Portféyiimiizde
tasidigimiz GWIND ile oldukg¢a paralel is modeline sahip olan TATEN’i de ekliyoruz.

m 3C24 doneminde enerji sektori gorinimii:

>  T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig verilerine gére, 2024 yili Eylul ay1 sonu
itibariyla Glkemizin kurulu giicii 114,215 MW’a ulasmistir.

>  EPIAS verilerine gore, 3C24 ddneminde elektrik lretimi gegen yilin ayni
dénemine gore %1,2 artis géstererek 88,635,047 MWh olarak gerceklesmistir.
Toplam Uretimin; %25°i dodal gaz, %24°G ithal kémiir, %16’si barajl,
%13’0 linyit, %11’i riizgar, %3’l akarsu, %3’l jeotermal, %2’si giines ve
%5’i diger kaynaklardan olusmaktadir.

> 3C24 doneminde gegen yilin ayni dénemine gore, PTF fiyatlarinin %20,
ortalama dolar kurunun %25 Uzerinde seyrettigi gorilmektedir.

> Son olarak, 21 Ekim tarihinde, Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakani
Alparslan Bayraktar tarafindan aciklanan Yenilenilenebilir Enerji 2035
Yol Haritasi’ni takip ettik. Bakan Bayraktar, 2035’te riizgar ve glineste 120 bin
megavatlk kurulu glice ulasmayi hedeflediklerini belirterek yarisma modeliyle
her yil 2 bin megavatlik RES ve GES ihalesine ¢ikacaklarini agikladi.

*  3¢24 déneminde yillik bazda elektrik iiretimi artis gosteren sirketler;
TATEN, AKSEN, ALARK

* 3¢24 déneminde yillik bazda elektrik iiretimi kaynakli ciro biiyiimesi
bekledigimiz sirketler; BIOEN, GWIND, TATEN

Yenilenebilir enerji tarafinda, Biotrend Enerji (BIOEN TI) icin 12-aylk hedef
fiyatimiz 31,80 TL, Galata Wind Enerji (GWIND TI) igin 41,19 TL olup, her iki hisse
icin de Onerimiz AL y6niinde. Aydem Yenilebilir Enerji ve Tathpinar Enerji
sirketlerine, Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Boliimii olarak degerleme ve
Arastirma kapsami g¢alismalarimiz mevcut degildir. Aksa Enerji (AKSEN TI) igin
12-aylik hedef fiyatimiz 49,40 TL, 6nerimiz TUT yoniinde iken, Alarko Holding
(ALARK TI) igin 12-ayhk hedef fiyatimiz 147,00 TL olup, 6nerimiz AL yoniinde.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.§. Biiyilkdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Turkiye kurulu gili¢ gelisimi

= T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanligi verilerine gore, 2024 yili Eylul ayi sonu itibariyla ilkemizin kurulu giict 114,215 MW’a
ulagsmigtir. 2024 yili Eylal ayi sonu itibariyla kurulu glictin kaynaklara gére dagilimi; %28,2’si hidrolik enerji, %21,6°si dogal gaz,
%19,2’si kémilir, %10,8’i riizgdr, %16,4°l glines, %1,5’i jeotermal ve %2,4°i ise diger kaynaklar seklindedir.

Tiirkiye toplam kurulu giicii (MW) | Yillara gére
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, T.C. Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanlig

Uretim verileri

= EPiAS verilerine gére, 3¢24 doneminde elektrik tiretimi gegen yilin ayni donemine gore %1,2 artis géstererek 88,635,047 MWh
olarak gergeklesmistir. Toplam Uretimin; %25’ dogal gaz, %24’ ithal kémiir, %16’s1 barajli, %13’ linyit, %11°i riizgar, %3’(i
akarsu, %3’ii jeotermal, %2’si giines ve %5’i diger kaynaklardan olusmaktadir.

Toplam iiretilen elektrigin kaynaklara gére dagilimi | 3¢23 Toplam iiretilen elektrigin kaynaklara gore dagilimi | 3¢24

Fuel Oil

Fuel Oil Riizgar

%
jeotermal
0% 1%

3%

Riizgar
1%

Jeotermal

ithal Kémiir 3% ithal Kémiir Asfaltit Komiir
Asfaltit Komiir 24%
24%

Tas Kémiir

Tas Kémiir 1%
1% Biyokiltle
Biyokiltle 2%
ORETIM / 2% Uluslararast
TOPLAM Uluslararast TOPLAM URETIM o%
1% Atk Ist
Akarsu
Akarsu 87,600,838 Atik Ist 3% - 88,635,047 0%
4% 0%
MWh MWh
Dogal Gaz . Dogal Gaz
Linyit 26% Linyit 25%
12% 13%
Barajli Barajli
14% 16%
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, EPIAS
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Uretim verileri | kaynaklara gére

Aylara gére giines enerjisinden iiretilen elektrik, (MWh) Aylara gére rilzgar enerjisinden iiretilen elektrik, (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalan, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, EPIAS

Aylara gore akarsu kaynaklanindan iiretilen elektrik, (MWh) Aylara gére barajlardan iretilen elektrik, (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimii hesaplamalar, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Boliimii hesaplamalari, EPIAS

Aylara gore jeotermal kaynaklardan iiretilen elektrik, (MWh) Aylara gore dogal gazdan iiretilen elektrik, (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalan, EPIAS Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Baliimii hesaplamalar, EPIAS

Aylara gére ithal kémiirden iretilen elektrik, (MWh) Aylara gére linyitten iiretilen elektrik, (MWh)

8,000,000 4,500,000
4,000,000
7,000,000
3,500,000
6,000,000
3,000,000
5,000,000
2,500,000
4,000,000
2,000,000
3,000,000
1,500,000
2,000,000 1,000,000
1,000,000 500,000
i ¥ = = @« z ~ @ 5 x x = 3 z o z N @ 3 s s I~
g 5 2 § £ : 2 8 3 &2 % 3 § £ 8 § ¢ £ ¢ 8 2§ & 3
5 2 ¥ £ £ § 2 58 &z % 3 & ° 2 = = 5 : 3 % g g
= B % : E %
2021 2022 2023 2024 2021 = 2022 2023 2024
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimi hesaplamalan, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimii hesaplamalari, EPIAS
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PTF, AUF ve YEKDEM | elektrik fiyatlar

= Asagidaki tabloda PTF, AUF ve YEKDEM fiyatlarina yer verilmistir. Temmuz-Eyliil aylarinda PTF fiyatlarinin gecen yilin iizerinde
seyrettigi goriilmektedir.

PTF Tavan Fiyati PTF Gergeklesen Azami Uzlastirma Fiyati (AUF - TL) YEKDEM (USD)
(TL/MW) (TL/MW) ithal Komiir Yerli Kémiir Dogal Gaz  Diger Kaynaklar  Biokiitle Giineg Jeo Hidro Riizgar USD/TRY
2022
Ocak 1,345 1,178 - - - - $133 $133 $105 $73 $73 13.51
Subat 1,524 1,405 = = = = $133 $133 $105 73 $73 13.61
Mart 1,745 1,671 - - - - $133 $133 $105 $73 $73 14.56
Nisan 2,500 1,831 2,500 1,200 2,500 1,200 $133 $133 $105 $73 $73 14.67
Mayis 2,500 1,763 2,732 1,278 2,513 1,278 $133 $133 $105 $73 $73 15.61
Haziran 3,200 2,340 3,062 1,370 2,8% 1,370 $133 $133 $105 $73 $73 16.95
Temmuz 3,750 2,330 3,557 1,412 2,903 1,412 $133 $133 $105 $73 $73 17.38
Agustos 4,000 3,067 3,427 1,453 3,172 1,453 $133 $133 $105 $73 $73 17.98
Eyliil 4,800 3,851 3,373 1,488 4,619 1,488 $133 $133 $105 $73 $73 18.27
Ekim 4,800 3,470 2,750 2,050 4,500 1,540 $133 $133 $105 $73 $73 18.55
Kasim 4,800 3,438 2,179 2,057 4,501 1,545 $133 $133 $105 $73 $73 18.65
Aralik 4,800 3,724 2,494 2,059 4,501 1,546 $133 $133 $105 73 $73 18.66
Ocak 4,200 3,431 1,981 2,163 4,136 1,625 $133 $133 $105 $73 $73 18.76
Subat 3,650 2,803 1,669 2,180 3,548 1,638 $133 $133 $105 $73 $73 18.82
Mart 3,050 2,126 1,674 2,193 2,960 1,647 $133 $133 $105 73 $73 18.97
Nisan 2,600 1,771 1,800 1,800 2,550 1,700 $133 $133 $105 73 $73 19.30
Mayis 2,600 1,907 1,660 1,826 2,553 1,724 $133 $133 $105 $73 $73 19.68
Haziran 2,600 1,624 1,806 2,059 2,582 1,945 $133 $133 $105 $73 $73 23.06
Temmuz 2,700 1,977 2,038 2,308 2,628 2,179 $133 $133 $105 $73 $73 26.42
Agustos 2,700 2,251 2,129 2,384 2,635 2,252 $133 $133 $105 $73 $73 26.95
Eylil 2,700 2,007 2,224 2,412 2,637 2,278 $133 $133 $105 $73 $73 26.94
Ekim 2,700 2,250 $133 $133 $105 $73 $73 27.80
Kasim 2,700 2,067 AUF uygulamasi EkimZ::Iir:‘aI;i'?ri ile birlikte yururliikten 6133 6133 $105 573 573 28,59
Aralik 2,700 2,075 $133 $133 $105 $73 $73 29.02
Ocak 2,700 1,904 $133 $133 $105 $73 $73 29.02
Subat 2,700 1,895 $133 $133 $105 $73 $73 30.70
Mart 2,700 2,150 $133 $133 $105 $73 $73 31.93
Nisan 2,700 1,772 $133 $133 $105 $73 $73 32.27
Mayis 2,700 2,006 AUF uygulamasi Ekim 2023 tarihi ile birlikte yiiriirlikten $133 $133 $105 $73 $73 3219
Haziran 2,700 2,09 kalkmistir. $133 $133 $105 73 $73 32.46
Temmuz 3,000 2,586 $133 $133 $105 $73 $73 32.84
Agustos 3,000 2,543 $133 $133 $105 $73 $73 33.56
Eyliil 3,000 2,359 $133 $133 $105 $73 $73 33.96
Ekim (22 giinliik) 3,000 2,347 $133 $133 $105 $73 $73

Kaynak: Deniz Yatiim Strateji ve Arastirma Boliimd, EPIAS
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AYDEM | 3G24

6A24 donemine ait paylasilan yatirimci sunumunda verilen bilgilere gére, Aydem Yenilebilir Enerji 1.180 MW kurulu giice sahiptir.
Kurulu giclinin kaynaklara gore dagilimi; %72,2 HES, %20,2 RES, %7’si hibrit GES ve %0,6’si JES seklindedir.
Kurulu gliciin %62,9’u YEKDEM fiyatlarina tabidir. Asagidaki tabloda santral detaylarini yer verilmistir.

Santral adi Tipi
i Bereket 1-2 Hidroelektrik

Lisans Kurulu Gii¢ (MW) Kurulu giig¢ dagilimi

Yekdem Tabi  YEKDEM FiYAT (MW/h) YEKDEM BiTi$ TARIHi
Evet 3.15 :

Hayir - =

Feslek Hidroelektrik Evet 8.84 Hayir -
! Dalaman Hidroelektrik Evet 37.5 3.2% Hayir =
Gokyar  Hidroelektrik Evet 10.95 L oe% Hayir -
Mentas  Hidroelektrik Evet 49.6 4.2% Hayir -
Koyulhisar Hidroelektrik Evet 63 5.3% Hayir -
Toros  Hidroelektrik Evet 49.99 4.2% Hayir - :
! Diizce Aksu Hidroelektrik Evet 46.2 3.9% Evet 73$ 31.12.2024
Kemer  Hidroelektrik Evet 48 4.1% Hayir -
Dereli Hidroelektrik Evet 49.2 4.2% Evet 73$
i Tokat Akinci Hidroelektrik Evet 99 8.4% Evet 73$ 31.12.2028
| Goktas1 Hidroelektrik Evet 122.2 10.4% Evet 735 31.12.2025
Goktas2  Hidroelektrik Evet 153.4  B% Evet 73% 31122025
Soke Ruzgar Evet 57 4.8% Evet 73$ 31.12.2026
Usak Ruzgar Evet 127.5 10.8% Evet 738 31.12.2024
Yalova Rizgar Evet 54 4.6% Evet 73$ 31.12.2026
! Grrakdami Hidroelektrik Evet 49.1 4.2% Hayir - -
..Uk HIbGUGES | Evet | 215 7Ok . Bvet ... 13 3110200
Adiguizel  Hidroelektrik Evet 62 Hayir -
Kizildere JES JES Evet 6.85 Hayir -
Toplam 1179.6

Kaynak: Sirket
*Tabloda kirmizi alan disindaki santraller hesaplamaya dahil edilmemistir.

Elektrik iiretimi. EPIAS verilerine gére Sirket'in, 324 doneminde yaklasik 436,786 MWh elektrik iiretimi gerceklestirdigini
hesaplamaktayiz. Mevsimsellik etkisini gérdiglimiiz bu donemde elektrik {iretiminin gecen yilin ayni dénemine gbére de azalis

gosterdigi gézlenmektedir.

AYDEM | Aylara gore karsilastirmali toplam elektrik tiretimi (MWh) AYDEM | Ceyreklere gore belirtilen santrallerin iiretim rakamlari (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalar, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimii hesaplamalar, EPIAS
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Satis geliri hesaplamamiz. Elektrik iiretiminin azalis gésterdigi bu ceyrekte, Aydem Yenilebilir Enerji’nin 1,164 milyon TL elektrik
iiretiminden gelir elde etmesini 6ngériiyoruz. YEKDEM’e tabi olmayan santrallerde, yaptigimiz ciro hesaplamalarinda, aylk ortalama
PTF fiyatlari kullanilmaktadir.

! Bugiine kadar yaptigimiz hesaplamalar ve agiklanan satis geliri arasindaki fark, Aydem Yenilebilir Enerji icin ortalama %20
seviyesinde olup, Sirket, hesaplamamamizin iizerinde satis geliri elde etmistir.

AYDEM | Ceyreklere gore belirtilen santrallerin tahmini ve gerceklesen satis geliri
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W Uretime gore hesaplanan satis geliri tahminimiz B Gergeklesen satis geliri
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve A Bolimii hy
*2023 do ine ait satis geliri i veridir.

Sirket finansallarina bakis. Aydem Enerji, 1Y24 doneminde gegen yilin ayni dénemine gore %18 azalisla 3.498 milyon TL satis geliri,
%32 azalisla 1.273 milyon TL briit kar, %97 artisla 2.352 milyon TL FAVOK ve %320 artisla 2.951 milyon TL net kar elde etti.
FAVOK marji bu dénemde %67,2 seviyesinde gerceklesirken, net kir marji %84,4 seviyesinde gerceklesti. 2C24 dénemi sonu itibariyla
Sirket’in 18.568 milyon TL net borg pozisyonu bulunmaktadir (1¢24: 18.536 milyon TL net borg). Rasyonet verilerine gore net
bor¢/FAVOK orani ise 2C24 ddnemi itibariyle 3,7x seviyesindedir (1¢24: 3,3x).

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢ TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2¢23 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim
Satislar (mio TL) -11% -39% 1,522 6,359 7,566
Briit kar (mio TL) -27% -63% 880 2,748 4,189
Briit kar marji -7 puan -21.5 puan 57.8% 43.2% 55.4%
Faaliyet giderleri (mio TL) -34% -76% 207 632 349
Faaliyet giderleri/satislar -1.9 puan -8.3puan 13.6% 9.9% 4.6%
Esas faaliyet kari (mio TL) -25% -59% 673 2,116 3,840
Esas faaliyet kar marji -5.1puan -13.2 puan 44.2% 33.3% 50.8%
FAVOK (mio TL) -3% -36% 987 4,246 5,988
FAVOK marji 5.9puan 3.6 puan 64.8% 66.8% 79.1%
Net diger gelir/gider (mio TL) ad. ad. 410 -2,417 -4,066
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -52% -74% -2,376 -12,150 -2,946
Parasal kazang/kayip (mio TL) -46% 35% (1] 14,307 13,271
Vergi éncesi kar (mio TL) -54% ad. -1,293 1,857 10,099
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. 1510% 154 -3,137 -5,126
Net kar (mio TL) 220% ad. =1,139 -1,280 4,973
Net kar marji 98.9 puan 181.3 puan -74.8% -20.1% 65.7%
Net borg* (mio TL) 0% 22% 22,618 19,062
Net borg/FAVOK 0.4 15 53 32
Net borg/6zsermaye -0.1 -0.6 0.6 0.7
Ozsermaye karliligi (yillik) 9.9 puan -28 puan -3.6% 17.0%
Aktif karlilik (yillik) 5.3 puan -10.1 puan -1.8% 8.3%
Dénen varliklar (mio TL) 25% 54% 5,910 5,040
Duran varliklar (mio TL) 7% 89% 63,450 54,749
Ozkaynaklar (mio TL) 16% 174% 35,700 29,322
Stoklar (mio TL) 13% 130% 26 21

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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BIOEN | 324

6A24 dénemine ait paylasilan yatirimci sunumundan elde ettigimiz bilgilere gore, Biotrend, 114,2 MWe toplam kurulu giice sahiptir.

Sirket, islenen 1,553 bin ton atik ile Tlrkiye'nin en biiylk atik yonetimi ve enerji Gretim oyuncusudur. 8 adet entegre atik yonetimi ve
enerji Uretim tesisi, 6 adet enerji tiretim tesisi, 1 adet sera, 1 adet kati yakit hazirlama ve tedarik ve 1 adet endustriyel ATY tesisi olmak
lizere 17 adet tesisi bulunmaktadir. Kurulu giiciin tamami YEKDEM fiyatlarina tabidir. Asagidaki tabloda santral detaylarina yer

verilmistir.

Santral adi Tipi Lisans Kurulu Giig (MWe) Kurulu gii¢ dagilimi Yekdem Tabi YEKDEM FiYAT (MW/h)
Malatya 1 Cop Biyogaz Evet :
Malatya 2 Cop Biyogaz Evet

Sivas Cop Biyogaz Evet
inegél-1Cop Biyogaz Evet
iskenderun Biyogaz Evet
izmir Cop Biyogaz Evet
:  Balikesir Gép Biyogaz Evet
: Usak Biyogaz Evet
inegdl-2 Biyogaz Evet
= Bergama Cop Biyogaz Evet
Cine Biyokiitle Evet

..Fzine Biyokitle | Biyokiitle Evet  ...188 ...
Malatya Lisanssiz  Biyogaz Hayir 2.4
Cine Yakit Hazirlama - - - - - -
Menderes Biyogaz  Biyogaz Evet - - - -
Toplam 114.2

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6liimii hesaplamalari, Sirket verileri

*Tabloda kirmizi alan disindaki santraller hesaplamaya dahil edilmemistir.
**Sirket'in %100 bagl ortakligi Biotrend Ayvacik Yenilenebilir Enerji Elektrik Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.'nin paylarinin tamaminin devir
islemleri 20.09.2024 tarihi itibariyla tamamlanmasiyla, Sirket'in toplam Lisans Glicii 167,1 MWe olmustur.

Elektrik UGretimi. EPIAS verilerine gére Sirket’in, 3¢23 déneminde yaklasik 132,954 MWh elektrik iiretimi gerceklestirdigini
hesaplamaktayiz. Bu donemde elektrik tiretimi gegen yilin ayni déneminde goére %11, bir 6nceki geyrege gore %5 azalis gdstermistir.

BIOEN | Aylara gore karsilagtirmali toplam elektrik tiretimi (MWh) BIOEN | Ceyreklere gére belirtilen santrallerin iiretim rakamlari (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limi hesaplamalar, EPIAS Kaynak: Deniz Yatiim Strateji ve Arastirma B6limii hesaplamalar, EPIAS
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Satis geliri hesaplamamaiz. Elektrik iiretiminin azalis gésterdigi bu ceyrekte, Biotrend’in yaklasik 583 milyon TL elektrik iiretiminden
gelir elde etmesini 6ngériiyoruz.

! Bugiine kadar yaptigimiz hesaplamalar ve agiklanan satis geliri arasindaki fark, Biotrend igin ortalama %2 seviyesinde
olup, Sirket, hesaplamamamizin lizerinde satis geliri elde etmistir.

BIOEN | Ceyreklere gére belirtilen santrallerin tahmini ve gergeklesen satis geliri
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m Uretime gore hesaplanan satis geliri tahminimiz ® Gergeklesen satis geliri
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve A Bélimii
*2023 dénemine ait gerceklesen satis geliri i veridir.

Sirket finansallarina bakis. Biotrend Enerji, 1Y24 doneminde gegen yilin ayni ddnemine gore %7 azalisla 1.248 milyon TL satis geliri,
%64 azalisla 87 milyon TL briit kar, %49 azalisla 140 milyon TL FAVOK ve %87 azalisla 140 milyon TL net kar elde etti. FAVOK marji bu
dénemde %11,2 seviyesinde gerceklesirken, net kar marji %11,2 seviyesinde olustu. 2C24 dénemi sonu itibariyla Sirket’in 3.608 milyon
TL net borg pozisyonu bulunmaktadir (1G24: 3.518 milyon TL net borg). Rasyonet verilerine gére net borg/FAVOK orani ise 2¢24
doénemi itibariyle 8,3x seviyesindedir (1C24: 6,2x).

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢ TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2¢23 Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim 2¢23 2023 2022
Satiglar (mio TL) -9% -14% 391 2,233 2,338
Briit kar (mio TL) a.d. a.d. 76 338 797
Briit kar marji -13.6 puan -11.2 puan 19.5% 15.1% 34.1%
Faaliyet giderleri (mio TL) -24% 12% 36 325 249
Faaliyet giderleri/satislar -3.8 puan 4.4puan 9.2% 14.6% 10.7%
Esas faaliyet kari (mio TL) 88% 382% 40 13 548
Esas faaliyet kar marji -9.8 puan -15.6 puan 10.3% 0.6% 23.4%
FAVOK (mio TL) ad. ad. 85 456 846
FAVOK marji -24.5 puan -19.2 puan 21.7% 20.4% 36.2%
Net diger gelir/gider (mio TL) ad. -96% 77 245 109
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 3% ad. 11 -321 -439
Parasal kazang/kayip (mio TL) -10% -58% 0 992 468
Vergi 6ncesi kar (mio TL) -88% -97% 128 928 685
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. 119% -13 22 -109
Net kar (mio TL) a.d. a.d. 115 948 577
Net kar marji -170.6 puan -187.4 puan 29.4% 42.5% 24.7%
Net bor¢* (mio TL) 3% 33% 3,709 2,790
Net borg/FAVOK 21 5.4 8.1 33
Net borg/6zsermaye 0.1 -5.0 1.0 1.1
Ozsermaye karliligi (yillik) -32.7 puan -368.6 puan 26.8% 23.4%
Aktif karlilik (yillik) -15.2 puan -42.1 puan 11.4% 8.7%
Dénen varliklar (mio TL) 23% 19% 1,429 2,025
Duran varliklar (mio TL) -4% 158% 6,888 4,619
Ozkaynaklar (mio TL) -4% 691% 3,557 2,475
Stoklar (mio TL) -10% 117% 406 195

* Rakamin pozitif olmas: Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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GWIND | 3¢24

6A24 donemine ait paylasilan yatirimci sunumundan elde ettigimiz bilgilere gére, Galata Wind Enerji, 297.2 MW kurulu giice sahiptir.
Sirket’in, 3 rlizgar enerjisi, 2 giines enerjisi ve 1 hibrit glines enerijisi santrali bulunmaktadir. Kurulu gliciin %43,6’si YEKDEM fiyatlarina
tabidir. Asagidaki tabloda santral detaylarini yer verilmistir.

Santral adi Tipi Lisans  Kurulu giic (MW) Kurulu giig dagilimi YEKDEM tabi YEKDEM fiyat (MW/h)

Yerli katki payi (MW/h)

Sah Ruzgar Evet 105.0 Hayir - - '
: Mersin Rlzgar Evet 62.7 Hayir - -
i Taspinar  Riizgar Evet 79.0 Evet $94.00 $21.00
Tagpinar Hibrit GES  Evet 16.4 5.5% Evet $94.00 $21.00
ErzurumGune§0nL|sans ......... S i pogernnan $ T3y JECTTPTTIIIL
Corum Giines  On Lisans 9.4 _ Evet $133.00 -
TOPLAM: 297.2

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélim, Sirket verileri
*Tabloda kirmizi alan digindaki santraller hesaplamaya dahil edilmemistir.

Elektrik iiretimi. EPIAS verilerine gére, Sirket’in, 3€23 déneminde yaklasik 182,512 MWh elektrik iiretimi gerceklestirdigini
hesaplamaktayiz. Bu dénemde elektrik tGretimi bir dnceki geyrege gére %17 artis gdsterirken, gegen yilin ayni dénemine gore oldukga
paralel seyretmistir.

Sirket, insaati devam eden "Taspinar Birlesik Yenilenebilir Elektrik Uretim Tesisi Projesi"nin 42,5711 MW'lik Yardimci Kaynak kurulu
glclinln (Hibrit GES) 7 MW!'lik kisminin 14 Haziran 2024 tarihinde devreye alindigini, Taspinar Hibrit GES toplam kurulu glicimiiz 16,4
MW ulasmis olup, projenin ilk fazi tamamlandigini aciklamisti. Projenin ikinci ve son fazi igin insaat faaliyetlerinin, 2024 yili sonuna
kadar bitirilmesi planlanmaktadir.

GWIND | Aylara gére karsilagtirmali toplam elektrik iiretimi (MWh)

GWIND | Ceyreklere gore belirtilen santrallerin iiretim rakamlari (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma BGlimii hesaplamalar, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalar, EPIAS
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Satis geliri hesaplamamiz. Elektrik iiretiminin artis gésterdigi bu ¢eyrekte, Galata Wind Enerji’nin yaklasik 490 milyon TL elektrik
iiretiminden gelir elde etmesini 6ngériiyoruz. YEKDEM’e tabi olmayan santrallerde, yaptigimiz ciro hesaplamalarinda, aylik ortalama
PTF fiyatlari kullanilmaktadir.

! Bugiine kadar yaptigimiz hesaplamalar ve agiklanan satis geliri arasindaki fark, Galata Wind Eneriji icin ortalama %24

seviyesinde olup, Sirket, hesaplamamamizin iizerinde satis geliri elde etmistir.

GWIND | Geyreklere gore belirtilen santrallerin tahmini ve gerceklesen satig geliri
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve A Bolimi hy

*2023 dé ine ait satis geliri i veridir.

Sirket finansallarina bakis. Galata Wind, 1Y24 déneminde gegen yilin ayni donemine gore %9 azalisla 977 milyon TL satis geliri, %18
azalisla 524 milyon TL brit kar, %14 azalisla 714 milyon TL FAVOK ve %45 artisla 417 milyon TL net kar elde etti. FAVOK marji bu
donemde %73,1 seviyesinde gergeklesirken, net kar marji %42,6 seviyesinde gergeklesti. 224 donemi sonu itibariyla Sirket’in
460 milyon TL net borg pozisyonu bulunmaktadir (1¢24: 401 milyon TL net borg). Rasyonet verilerine gére net borg/FAVOK orani ise
2C24 donemi itibariyle 0,3x seviyesindedir (1¢24: 0,2x).

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Hari¢ TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler plovk} Ceyreksel Degisim  Yillik Degisim
Satislar (mio TL) -14% 1% 254 1,859 2,297
Briit kar (mio TL) 228 -36% -11% 181 1,106 1,644
Briit kar marji 51.1% -15.5 puan -5.9puan 71.4% 59.5% 71.6%
Faaliyet giderleri (mio TL) -20% 47% 13 89 67
Faaliyet giderleri/satislar -0.6 puan 2.3 puan 5.1% 4.8% 2.9%
Esas faaliyet kari (mio TL) -38% -17% 168 1,017 1,577
Esas faaliyet kar marji -15 puan -8.2puan 66.3% 54.7% 68.7%
FAVOK (mio TL) -21% -2% 185 1,405 1,958
FAVOK marji -5.9 puan -2.2puan 72.9% 75.6% 85.2%
Net diger gelir/gider (mio TL) -23% -94% 170 456 328
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -63% -89% -118 -357 -328
Parasal kazang/kayip (mio TL) -18% ad. (] -111 28
Vergi éncesi kar (mio TL) -27% -10% 220 1,005 1,605
Vergi gideri/geliri (mio TL) -48% 64% 1 -382 -140
Net kar (mio TL) -16% -21% 221 624 1,465
Net kar marji -0.9 puan -11.8 puan 87.2% 33.5% 63.8%
Net borg* (mio TL) 15% ad 772 -343
Net borg/FAVOK 0.0 0.3 0.5 0.2
Net borg/6zsermaye 0.0 0.1 0.1 0.0
Ozsermaye karliligi (yillik) -1.1puan -48.9 puan 7.1% 21.1%
Aktif karlilik (yillik) -1.3 puan -35.6 puan 5.5% 16.7%
Dénen varliklar (mio TL) 9% -33% 407 1,506
Duran varliklar (mio TL) 10% 452% 11,018 7,256
Ozkaynaklar (mio TL) 5% 321% 8,772 6,941
Stoklar (mio TL) 8% 648% 6 5

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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TATEN | 324

Bu ¢eyrekte Arastirma kapsamimizda olmamasina ragmen Model Portféyiimiizde tasidigimiz GWIND ile oldukga paralel is modeline
sahip olan TATEN’i Ceyreklik Enerji Biilteni’mize ekliyoruz. Hatirlayacak olursak, Tathipinar Enerji, 12 Eyliil giinii 1Y24 d6nemi
finansallarinin ardindan yatirimci ve analist toplantisi ger¢eklestirmisti. Toplantidan derledigimiz notlari ve degerlendirmemizi
16 Eyliil 2024 tarihinde paylagmigtik.

2024 Eylal ayi itibariyla, Tatlipinar Enerji, 217,50 MW RES, 64,2 MW GES ve 21.50 MW HES kapasitesiyle toplamda 303,2 MW kurulu
glice sahiptir. Mevcut kurulu gilic kapasitesinin %72’sini RES, %21’ini GES, %7’sini ise HES olusturmaktadir. Kurulu giicin tamami
YEKDEM fiyatlarina tabidir. Asagidaki tabloda santral detaylarini bulabilirsiniz.

Santral adi Tipi Lisans  Kurulu gii¢ (MW) Kurulu giic dagihmi YEKDEM tabi YEKDEM fiyat (MW/h) Yerli katki payi (MW/h)

i Tatlipinar  Riizgar Evet 149.1 49.2% Evet $73.00 $21.00 :

iKirekdagl  Ruzgar Evet 36 _ Evet $73.00 -

Esenkdy  Rizgar Evet 324 10.7% Evet $73.00 - :

: Tatlipinar  Giines Evet 64.2 21.2% Evet $73.00 $21.00

LUmutu ... Hidro,. ... Evet ..o, 205........ L Y SRR $7300u i
TOPLAM: 303.2

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimi, Sirket verileri

*Tabloda kirmizi alan digindaki santraller hesaplamaya dahil edilmemistir.

Elektrik iiretimi. EPIAS verilerine gére Sirket’in, 3¢23 doéneminde yaklasik 205,014 MWh elektrik iiretimi gerceklestirdigini
hesaplamaktayiz. Bu donemde elektrik Gretimi gegen yilin ayni doneminde gore %37, bir 6nceki ceyrege gore %28 artis gostermistir.

TATEN | Aylara gére karsilagtirmali toplam elektrik iiretimi (MWh) TATEN | Ceyreklere gore belirtilen santrallerin iiretim rakamlari (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalari, EPIAS
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Satis geliri hesaplamamiz. Elektrik iiretiminin artis gésterdigi bu ¢ceyrekte, Tathpinar Enerji’nin 608 milyon TL elektrik iiretiminden
gelir elde etmesini 6ngériiyoruz.

! Geriye déniik yaptigimiz hesaplamalar ve agiklanan satis geliri arasindaki fark, Tatlipinar Enerji icin ortalama %13 seviyesinde

olup, Sirket, hesaplamamamizin {izerinde satis geliri elde etmistir.

TATEN | Ceyreklere gore belirtilen santrallerin tahmini ve gergeklesen satis geliri
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m (retime gore hesaplanan satis geliri tahminimiz B Gergeklegen satis geliri
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve A Béliimii h I I

Sirket finansallarina bakis. Tatlipinar Enerji, 1Y24 doneminde gegen yilin ayni donemine gore %71 artisla 876 milyon TL satis geliri,
%71 artisla 386 milyon TL briit kar, %56 artisla 508 milyon TL FAVOK ve %957 artisla 395 milyon TL net kar elde etti.
FAVOK mariji bu dénemde %58 seviyesinde gerceklesirken, net kar marji %45 seviyesinde olustu. 2C24 dénemi sonu itibariyla Sirket’in
4.117 milyon TL net borg pozisyonu bulunmaktadir (1¢24: 3.330 milyon TL net borg). Rasyonet verilerine gére net bor¢/FAVOK orani
ise 2C24 donemi itibariyle 3,7x seviyesindedir (1G24: 3,4x).

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 2¢23 Geyreksel Degisim  Yillik Degisim 2023 2023 2022
Satislar (mio TL) -4% 88% 134 1,352 1,240
Briit kar (mio TL) 82% 149% 46 751 623
Briit kar marji 27.3puan 14puan 34.1% 55.5% 50.3%
Faaliyet giderleri (mio TL) 4% 246% 3 23 7
Faaliyet giderleri/satiglar 0.2puan 1.4 puan 2.4% 1.7% 0.6%
Esas faaliyet kari (mio TL) 90% 145% 43 728 616
Esas faaliyet kar marji 27.1puan 12.6 puan 31.7% 53.8% 49.7%
FAVOK (mio TL) 64% 86% 78 952 765
FAVOK marji 30.2 puan -1.1puan 58.0% 70.4% 61.7%
Net diger gelir/gider (mio TL) 68% ad. -44 145 -17
Net finansman gelir/gideri (mio TL) 132% 989% 0 -359 171
Parasal kazang/kayip (mio TL) ad. ad. 0 o 0
Vergi éncesi kar (mio TL) 72% ad. -1 513 769
Vergi gideri/geliri (mio TL) a.d. a.d. -22 290 145
Net kar (mio TL) 291% a.d. -24 592 582
Net kar marji 55.2 puan 76.4 puan -17.6% 43.8% 46.9%
Net borg* (mio TL) 24% 106% 2,997 2,065
Net borg/FAVOK 03 14 31 2.7
Net borg/ézsermaye 0.1 -0.5 0.6 0.8
Ozsermaye karliligi (yillik) 6.1puan Opuan 21.6% 38.2%
Aktif karlilik (yillik) 3.2 puan -1.7 puan 6.7% 11.3%
Donen varliklar (mio TL) -46% 116% 1,283 403
Duran varliklar (mio TL) 10% 165% 7,536 4,741
Ozkaynaklar (mio TL) 3% 238% 4,685 2,624
Stoklar (mio TL) a.d. a.d. 0 0

* Rakamin pozitif olmas: Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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AKSEN | 3C24

6A24 dénemine ait paylasilan yatirimci sunumundan elde ettigimiz bilgilere gére, Aksa Enerji, 2,644 MW kurulu giice sahiptir.

Sirket’in, satig gelirini, agirlikh olarak yurt digi santrallerinde elde etmesi nedeniyle, ciro hesaplamasi yapmadigimizi hatirlatmak

isteriz. Asagidaki tabloda santral detaylarini bulabilirsiniz.

Santral adi Tipi Lisans  Kurulu Giig (MW) Kurulu gii¢ dagilimi
: ANTALYA Dogalgaz  Evet 900
: BOLUGOYNUK  Yerli kémir  Evet 270
........ KKTCAkaryakltEvet188 o
GANA Akaryakit Evet 370
MADAGASKAR Akaryakit Evet 66
MALI Akaryakit Evet 60
KONGO Dogal gaz Evet 50
TASKENT A Dogal gaz Evet 240 9.1%
TASKENT B Dogal gaz Evet 230 8.7%
BUHARA Dogal gaz Evet 270 10.2%
TOPLAM: 2,644

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimii hesaplamalan, Sirket verileri

*Tabloda kirmizi alan disindaki santraller hesaplamaya dahil edilmemistir.

Sirket, Madagaskar'da 66 MW kurulu glice sahip santralinin satisi i¢in Engineering Consultancy Company ve Distribution
Network Electricity Company ile anlasmaya varildigini ve hisse transferlerinin tamamlandigini 11 Eylal 2024 tarihinde
yayimladigi KAP bildiriminde duyurmustur.

Elektrik Gretimi. EPIAS verilerine gére Sirket’in, 3¢23 déneminde yurt icinde bulunan santrallerinde yaklasik 1,558,073 MWh
elektrik iretimi gergeklestirdigini hesaplamaktayiz. Bu dénemde elektrik Gretimi gegcen yilin ayni doneminde gore %7 azalis,

bir 6nceki geyrege gore %69 artig géstermistir.

AKSEN | Aylara gére kargilastirmali toplam elektrik iiretimi (MWh) AKSEN | Geyreklere gére belirtilen santrallerin iiretim rakamlan (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bélimii hesaplamalari, EPIAS Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Béliimi hesaplamalar, EPIAS
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ALARK | 3¢24

6A24 donemine ait paylasilan yatirimci sunumundan elde ettigimiz bilgilere gére, Alarko Holding, 2,644 MW kurulu giice sahiptir.
Enerji grubunun konsolide rakamlar iginde payinin az olmasi nedeniyle ciro hesaplamasi yapmadigimizi hatirlatmak isteriz.
Asagidaki tabloda santral detaylarini bulabilirsiniz.

Santral adi Lisans Kurulu Gii¢ (MW) Kurulu gii¢ dagilimi
GonenHldroeIektnkEvet106
Karakuz Hidroelektrik  Evet 76 4.9%
iCenal - Karabiga, Ithal Komir, | Evet .. ... 1320 .. .
Kirklareli Dogalgaz Evet 82 5.3%
Konya Panel Giines Onlisans 50.7 3.3%
Toplam: 1,539

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma Bolimi hesaplamalari, Sirket verileri
*Tabloda kirmizi alan disindaki santraller hesaplamaya dahil edilmemistir.

Elektrik Uretimi. EPIAS verilerine gére, Sirket’in, 3¢23 déneminde yaklasik 2,851,820 MWh elektrik iiretimi gerceklestirdigini
hesaplamaktayiz. Bu dénemde elektrik iretimi gegen yilin ayni doneminde gore %6, bir dnceki ceyrege gére %90 artis gostermistir.

ALARK | Aylara gore karsilagtirmali toplam elektrik tiretimi (MWh)
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ALARK | Ceyreklere gore belirtilen santrallerin iiretim rakamlari (MWh)
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma B6limd hesaplamalar, EPIAS

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma B6limi hesaplamalar, Rasyonet
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Ek bilgilendirme

Bu biiltenin amaci, Turkiye elektrik lretiminin; dénemlere gére seyri, kaynaklara goére dagihmi, secilmis sirketlerin Gretim
verilerinin seyri ve bilango dénemi dncesinde finansal tablolar agiklanmadan yatirimcilara fikir olusturmasidir.

Bu biilten, Turkiye’deki lisansh santrallerin toplam lretimleri ve kaynaklara goére dagilm analizlerini icermektedir.
Secilmis sirketlerin elektrik iretim rakamlari, EPIAS verilerine gére, lisansh santrallerin Giretim rakamlarindan olusmaktadir.
Bu Uretim verileri Gzerinden Bolimimiiz tarafindan PTF, AUF, YEKDEM fiyatlari esas alinarak tahmini cirolari hesaplanmistir.

Tahmin edilen bu cirolar, secilmis sirketlerin EPiAS’a kayith lisansh santrallerin tiretimlerinden olusmaktadir. Bu sebeple,
secilmis sirketlerin lisansiz santralleri ve yurtdisi santralleri bulunmasi halinde tahmin edilen bu ciroya dahil degildir.

Segilmis sirketlerin tahmin edilen cirolari, sirketlerin agiklamis oldugu finansal tablolardaki ciro ile birebir uyusma
gbstermemektedir.

Sirketlere ait veriler, sirketlerin aciklanan son sunumlarinda yer alan bilgilere goredir.
Bu bilten, ceyreklik bazda Bolimimiz tarafindan paylasiimaktadir.

Verilen bilgilerin dogrulugu ve kesinliginden Bolimimuiz sorumlu tutulamaz ve herhangi bir dogrudan yatirim Onerisi s6z
konusu degildir. Bu noktada raporun son kisminda yer alan Uyari Notumuzun dikkatli sekilde okunmasi gerektigini onemle
hatirlatmak isteriz.

Bliltenin her hakki Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma Bélimine ait olup, izinsiz ¢ogaltilmasi ve Gglinci taraflarla paylasiimasi
yasaktir.

16

DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



ENERJI BULTENI - 3G24 DEGERLENDIRMESI

Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz Yatirim, bu bilgilerin
dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk okuyucularin
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlhsligindan Deniz Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve DenizBank
Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi aracina yonelik
bir yatirim tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatinm danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhgi
hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatinnm danismanligi sézlesmesi cergevesinde kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolim Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S. nin yazili izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil
ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Ulizere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan otiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtig1 takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gézden Gegirme
(GG) siirecine almay tercih edebilirler.

DENIZ YATIRIM 2024
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