HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Enerji

Biotrend Enerji

3C24 Finansal Sonuglar — Sinirli Negatif

v' Kurum beklentimizin altinda gergeklesen net kar. Gegen
yihn ayni déneminde 352,6 mn TL net zarar agiklayan
Biotrend Enerji 3C24'te 71,8 mn TL net kar kaydetti.
Aciklanan rakam kurum beklentimizin %5,5 altinda
gerceklesti. Net kar tahminimizdeki sapmada sirketin bu
dénemde 192,1 mn TL ile kurum beklentimizin altinda net
parasal pozisyon kari kaydetmesi etkili oldu. Ayrica, gegen
yihn ayni déneminde 130 mn TL ertelenmis vergi gideri
kaydeden sirket, bu dénemde 78,4 mn TL ertelenmis vergi
geliri kaydetti. Biotrend Enerji'nin operasyonel Kkarlilikta
zayiflama karsisinda net borgta 1Ilimli disuse isaret eden
3C24 finansallarinin hisse performansina etkisini ‘sinirli
negatif’ olarak degderlendiriyoruz.

v' Net borgta ihmli gerileme. 3C24'te sirketin net borcu, 2023
yillsonuna gdére %6’hk 1hmli disus kaydederek 3,8 mir TL
seviyesinde gercgeklesti.

v Beklentimize paralel gerceklesen ciro performansi. TMS
29 etkisi dahil edildiginde Biotrend Enerji'nin elektrik Uretimi
ve toptan satigindan elde ettigi satis gelirleri yilhk bazda %31
disuUsle 581,2 mn TL seviyesinde gerceklesti. Ayristirma,
atik ve diger kalemlerden elde edilen gelirlerin toplami da bu
dénemde, 3C23’teki 55,8 mn TL’den 20,8 mn TL’ye geriledi.
Ayrica, bu dénemde karbon sertifikasi satigi yapiimadi (3G23
karbon sertifikasi satis geliri 13,52 mn TL idi). Bu ¢ergevede
sirketin konsolide satis gelirleri 3C24’te yillik bazda %32,7
distis kaydederek 584,1 mn TL seviyesinde, kurum
beklentimize paralel gerceklesti.

v Kurum beklentimizin iizerinde gergeklesen FAVOK. TMS
29 etkisi dahil edildiginde sirketin FAVOK'(i, briit karliliktaki
gerileme ve operasyonel giderlerdeki artis nedeniyle, gegen
yilin ayni dénemindeki 183 mn TL’den 99 mn TL seviyesine
geriledi. Aciklanan rakam kurum beklentimizin %20 Uzerinde
gerceklesti. FAVOK marji da yillik bazda 4,2 puan disisle
%17’ye geriledi.

v BIOEN igin 22,30 TL olan hedef fiyatimizi ve ‘TUT’
tavsiyemizi surdiriyoruz. Biotrend Enerji’nin beklentimizin
altinda karliliga isaret eden 3C24 finansal sonuglarinin
ardindan temkinli durusumuzu devam ettirerek yilsonu
ongorulerimizi koruyoruz. Bu g¢ergevede BIOEN igin 22,30
TL olan hedef fiyatimizi ve ‘TUT’ tavsiyemizi
siirdiiriiyoruz.
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TUT

Hisse Fiyati: 17,66 TL
Hedef Fiyat: 22,30 TL

Getiri Potansiyeli: %26

Ozet Veriler

Hisse Kodu BIOEN
Cari Fiyat (TL) 17.66
52H En Yuksek (TL) 23.88
52H En Disik (TL) 14.44
Piyasa Degeri (mn TL) 8,830
Piyasa Degeri (mn USD) 259
Halka Agiklik Orani (%) 39.58
Konsensus HF (TL) 26.00
Konsensus Tavsiye 50% B /50% H /0% S
3AHacim (mn USD) 3.0
HLY HBK (2024T) 1.32

Konsensus HBK (2024T) -

Fiyat Performansi

30.0

25.0

| 4
20.0 . /
P~
W

15.0

10.0

11-23 01-24 03-24 05-24 07-24 09-24 11-24
@mmmHijs se Fiyat BIST100 (Duzeltilmis)

@HalkYatirimMenkulDegerlerA.S @ company/halk-yatirim-menkul-degerler halkyatirim ®halkyatirim




Ozet Finansallar

3C24 . 3C23 . Yilik 3C23 . TMS 29 HLY
TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil S TMS 29 Hari¢ . Arastirma
degisim Etkisi 2023 .
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satiglar 584 868 -32,7% 542 60% 580
FAVOK 99 183 -45,9% 138 33% 83
FAVOK marji 17,0% 21,1% -4,2% 25,4% -4,3% 14,3%
F
Net kar 72 -353 a.d. 173 -304% 76
Net kar marji 12,3% -40,6% 52,9% 31,9% -72,6% 13,1%

Kaynak: BIOEN, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye ve Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artis

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis

ilknur TURHAN

Aysegil BAYRAM

Yasin SARIHAN

Kerem DEMIRTAS

Miicahid YILDIRIM

CEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Maduar
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahhit

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik

Uzman Yardimcisi
Piyasalar ve Strateji

ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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