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YENILENEBILIR ENERJi SEKTORU
AKFEN YENILENEBILIR ENERJI

AKFEN Yenilenebilir Enerji'yi (AKFYE) AL tavsiyesi ve %162 getiri
potansiyeli ile arastirma kapsamina aliyoruz.

Glcla ve cesitlendirilmis yenilenebilir enerji portfoyu. Akfen Yenilenebilir Enerji, 2023
yili sonu itibariyla 699 MW kurulu kapasiteye sahip en blyUk saf yenilenebilir enerji
oyuncularindan biridir. PortfoyU, gug Uretim kaynadi ve cografya agisindan oldukga
cesitli olup %50'si rGzgar enerjisi (RES), %33'U hidroelektrik (HES) ve %17'si gUnes enerjisi
santrallerinden (GES) olusmaktadir. Sirketin kurulu gicunudn %79'u YEKDEM'e dahil
olmakla birlikte kalan agirlikli ortalama suresi 3.7 yildir. Ek olarak, 2023 yilinda elektrik
Uretim gelirlerinin yaklasik %70'ini olusturan GES ve RES'lerin kalan YEKDEM suresi
ortalama 5.2 yildir.

Toplam kurulu kapasitenin 6nimiuzdeki 5 yilda artmasi bekleniyor. Yonetimin
paylastigi orta ve uzun dénemli hedeflere uygun olarak, sirketin toplam kurulu
kapasitesinin 2023-28E déneminde %11 YBBO ile artarak 2023-28T ddéneminde 1.2 GW'a
ulasmasini bekliyoruz. Sebeke olgedinde elektrik depolamaya sahip RES ve
RES/HES'lerin hesaplanan artisin %80'ini olusturacagini tahmin etmekteyiz.

Elektrik depolama sistemlerinin gelistirilmesi Enerji Bakanligi'nin éncelikli konulari
arasinda. Sirket alti farkli konumda toplam 285 MW kurulu kapasite igin elektrik
depolamali rizgar ve glnes (2 GES, 4 RES) yatirimlarin tamami igin 6n lisans almistir.
Sirket ydnetimi 2027 yil sonuna kadar depolamali 205 MW RES ve 80 MW GES
kapasitesi eklemeyi planlamaktadir. Buna gore depolamali yatirimlar 2027 sonundan
itibaren nakit akisi yaratacaktir. Enerji guvenligi ve yesil ddnusimun Turkiye'nin yeni
enerji stratejisinin ana unsurlari arasinda yer aldigini disindigumuzde, depolama
yatirimlarinin yénetimin beklentilerinden daha hizh bir sekilde ivme kazanabilecegdini
dusunuyoruz. Ulusal Enerji Plani, Turkiye'de 2027 ve 2035'e kadar siraslyla toplam 5 GW
ve 7.5 GW depolama kapasitesi kurulmasini hedeflemektedir.

Gugcla gelir bayumesi devam edecek. Sirketin toplam net satislarinin 2019-2023
doneminde USD bazinda %14 YBBO ile bUyUddugunu gérmekteyiz. Tahminlerimize gore
net satislarin 2023-30T déneminde 1) yeni kapasitenin devreye alinmasi, 2) yUksek
YEKDEM kapsami ve 3) enerji depolama yatirimlari sayesinde %11 YBBO ile ¢ift haneli
bUyUume oranlari kaydetmeye devam etmesini bekliyoruz.

Borgluluk orani 2018-2203 doneminde 6nemli miktarda azaldi. Sirketin kaldirag orani
gucli FAVOK blyumesiyle 2018 sonunda 9.6x'ten 2023 sonunda 3.1x'e dUsmuUstar.
Mevcut borcunun yaklasik yarisi 5 yildan uzun bir vadeye sahip oldugunu g6z éntne
alirsak AKFEN Yenilenebilir Enerji'nin planlanan yatirimlarini rahatlikla finanse
edebilecegini dustnuyoruz. Sirketin hem gelirleri hem de borcu déviz cinsinden
oldugu icin kur riski tasimamaktadir. Ayrica, sirketin toplam satislarinin %25'ini
olusturan hidro varliklarina iliskin borcun 2023 sonunda tamamen édenecegdini, bu
durumun da ileriye dénuk olarak serbest nakit akislarini artiracagini 6n gérmekteyiz.

Yuksek karhilik devam ediyor. Sirketin 2018-2023 déneminde ortalama yillik %70
FAVOK marji ile oldukca yuksek karliliga sahip oldugunu gérmekteyiz. 2024T-2027T
déneminde FAVOK marjlarinin yaklasik olarak %68 seviyesinde seyredecegini,
sonrasinda ise 6zellikle yUksek kar marjina sahip olmasini bekledigimiz depolamali
yatirimlarin devreye girmesiyle 2027 sonrasinda %75 seviyesine ylkselecedini tahmin
ediyoruz. Depolamali santrallerin 2028'den sonra konsolide FAVOK'Un %20-%25'ini
olusturmasini bekliyoruz.

AKFEN Yenilenebilir Enerji'yi (AKFYE) AL tavsiyesi ve %162 getiri potansiyeli (USD
bazh %75) ile arastirma kapsamina aliyoruz. Sirket glncel olarak 1.46x FD/Kurulu
Kapasite oraninda islem gérmektedir (benzer sirket medyan degeri %1.89x). Bu oranin
Mart 2023'teki halka arzindan bu yana 1.0x ile 2.2x arasinda degistigini gérmekteyiz.
Kurulu gug artisi, daha dusuk kaldirag (benzer sirket medyan degderi 3.9x) ve depolama
isine yapilacak yatirimlar géz é6nune alindiginda, hissenin benzerlerine kiyasla iskonto
ile islem gérmemesi gerektigini dusunuyoruz.
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Fiyat: TL 27.5
Hedef Fiyat: TL 72.0

Sirket Verileri

Hisse Kodu AKFYE
Hisse Oneri AL
Hedef Fiyat (TL) 72.0
Hedef Getiri %162
Hisse Fiyati (TL) 275
52 hafta fiyat araligi 876 - 33.46
Hisse Adedi (mn) 1,016
HAO %33.5
Piyasa Degeri (TL mn) 27941
Piyasa Degeri (USD mn) 869
Ozsermaye (USD mn) 692
Net FinansalBorg ((USD mn) 296
3A OIH (USD mn) 145

10-05-2024 kapanis fiyati ile
Degerleme Carpanlari

2023 2024T 2025T

F/K (x) 56 98 107
FD/FAVOK (x) 122 105 94
F/DD (x) 13 07 07

Kaynak: INFO Arastirma Tahminleri
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TABLO 1.
AKFEN YENILENEBILIiR ENERJi Ozet Finansal Tablolar*

Gelir Tablosu IAS 29 enflasyona gére duzeltilmis*

(USD mn) 2019 2020 2021 2022** 2023** 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Net Satislar 89 146 145 168 148 166 182 183 200 287 282 296
Satislarin Maliyeti -4 -60 -68 -70 -73 -76 -79 -82 -84 103 106 109
Brit Kar/Zarar 48 86 77 98 75 20 102 102 15 183 175 188
Faaliyet Giderleri -6 -4 -4 -4 -5 -5 -6 -5 -6 -7 -7 -7
Esas Faaliyet Kar/Zarar 42 83 73 94 70 85 97 97 110 176 168 181
Diger Faaliyetlerden Gelir/Giderler -1 -8 5 -148 69 52 43 33 14 20 20 21
Faaliyet Kar/Zarari 41 75 78 -54 139 137 140 129 124 196 188 201

73 45 35 20 10

Finansman Giderleri -93 -119 -40 -92 -70 -74 -70 -68 -66 -65 -63 -61
Diger Gelir/Giderler 0 -9 -7 4 2 0 0 0 0 0 0 0
Vergi Oncesi Kar/Zarar -53 -53 31 -70 15 98 20 7 57 131 125 140
Dénem Vergi Gideri 8 10 15 16 39 -10 -9 7 14 -33 -31 -35
Surduarulen Faaliyetlerden Kar/Zarar 44 -43 45 -54 155 88 81 64 43 98 94 105
Net Kar/Zarar -44 -43 46 -54 155 89 81 65 44 29 95 106
FAVOK 64 mn2 108 123 26 m 125 125 139 222 215 228
Bilang:o IAS 29 enflasyona gére duzeltilmis*

(USD mn) 2019 2020 2021 2022* 2023** 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Dénen Varliklar 68 920 79 126 58 51 56 57 62 122 137 222
Nakit ve Finansal Yatirmlar 49 71 60 80 39 25 27 28 30 77 92 174
Ticari Alacaklar 9 14 16 40 16 23 25 25 27 39 39 41
Stoklar 0 0 0 o] 0 0 0 0 0 0 0 0
Diger Dénen Varliklar 1 5 4 7 3 4 4 4 4 6 6 6
Duran Varliklar 599 1,047 1014 1676 1M7 1466 1551 1696 1980 2,053 2094 2135
Maddi Duran Varliklar 473 935 965 1506 1014 1339 1421 1559 1,825 1,898 1942 1988
Maddi Olmayan Duran Varliklar 77 67 36 142 88 12 15 122 141 140 136 132
Ticari Alacaklar 1 1 1 2 1 1 1 1 1 1 1 1
Diger Duran Varliklar 47 43 12 27 14 14 14 14 14 14 14 14
Toplam Varliklar 667 1136 1093 1,803 1175 1517 1,607 1752 2,042 2175 2,231 2,357
Kisa Vadeli Yakumlultkler 130 n3 130 21 107 76 75 82 15 124 123 121
Finansal YGkamlUGlakler 68 82 79 138 82 34 31 37 68 67 64 61
Ticari Borglar 53 23 50 71 25 42 44 45 46 57 58 60
Diger Kisa Vadeli YukUmlulukler 9 8 2 1 0 0 1 1 1 1 1 1
Uzun Vadeli Yakumlalukler 485 651 550 776 374 278 236 252 425 405 390 372
Finansal Yukumlalukler 400 467 392 533 253 203 190 224 412 402 387 369
UV Ticari Borglar 34 32 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Diger Uzun Vadeli YUkUumlUlUkler 52 153 159 243 121 75 47 28 13 3 3 3
Ozkaynaklar 52 372 412 816 694 1164 1295 1418 1502 1646 1718 1864
Toplam Yukumlulukler 667 1136 1,093 1,803 1175 1517 1,607 1,752 2,042 2175 2,231 2,357

Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri

*Turkiye, 2022'den beri yuksek enflasyonlu bir Ulke olarak kabul edilmektedir. Bu nedenle, Turkiye'deki sirketler 2022 yili sonunda kimulatif
enflasyonun %100'Un altina dUstigunde, kapanis veya ara donem IFRS raporlamalarinda IAS 29'u uygulamak zorundadirlar. IAS 29, yUksek enflasyonlu
ekonomilerde finansal tablolarin gercek degerini yansitmak icin kullanilan bir muhasebe standardidir. Bu standart, paranin zaman dederini ve
enflasyonun finansal tablolar Uzerindeki etkisini dikkate alir.

Enflasyon tahminlerimize goére, kimulatif 3 yillik enflasyonun 2027E'de %100'Un altina dUsmesiyle enflasyon muhasebesinin sona erecegi tahmin
etmekteyiz.
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TABLO 2.
AKFEN YENILENEBILIiR ENERJi ®nemli Finansal Rasyolar ve Makroekonomik Tahminler

2021 2022* 2023** 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Blylime (%)

Net Satislar -0.7 15.7 1.6 121 95 0.8 89 434 17 17
Esas Faaliyet Kar/Zarari 1.5 282 253 21.0 14.4 -0.4 13.8 60.1 43 43
FAVOK 33 13.7 222 16.4 n9 0.4 N4 593 30 6.1
Net Kar/Zarar 2065 2169 -3888  -426 -82  -203  -324 1258 -45 N6
Marjlar (%)

Brit Kar Marji 53.0 582 50.4 54.0 56.3 55.4 578 63.9 62.3 63.3
FAVOK Marji 74.6 73.2 64.5 67.0 685 682 69.7 775 76.5 77.0
Esas Faaliyet Kar Marji 50.4 559 472 51.0 533 526 55.0 61.4 59.8 60.9
Net Kar Marji 316 319 1043 53.4 448 354 22.0 34.6 336 357
Verimlilik

Alacak Devir Hizi (gun) 38 61 69 50 50 50 50 50 50 50
Stok Devir Hizi (gun) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Ticari Borg Devir Hizi (gun) 194 314 238 200 200 200 200 200 200 200
Faaliyet Giderleri/Net Satislar (%) 2.6 23 32 3.0 3.0 2.7 2.8 2.4 25 2.4
Karlhihk

Aktif Karliligr (%) 47 37 10.4 6.6 52 39 23 47 43 46
Ozkaynak Karlihgr)%) 163 -8.7 205 95 6.6 47 29 6.3 56 59
Kaldirag

Varliklar/Ozsermaye (x) 2.65 221 1.69 130 124 124 136 132 130 126
Net Bor¢/Ozsermaye (x) 1.00 0.72 0.43 0.18 0.5 0.16 0.30 024 0.21 0.14
Net Bor¢/FAVOK (x) 3.80 4.82 3.09 1.90 156 1.86 323 177 1.67 112

Secilmis Operasyonel Gostergeler

2021 2022 2023** 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Toplam Kurulu Gag (MW) 706 699 699 788 883 913 958 1193 1193 1193
Toplam Elektrik Uretimi (GWh) 1,705 1,758 1,660 1,874 2145 2,090 2223 2684 2656 2663

Makroekonomik Tahminler
2021 2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2029T

USDTRY dénem sonu 89 16.6 236 34.0 36.2 413 44.0 46.2 485 51.0
PTF (MWh/USD) 542 1472 97.0 66.7 743 85.0 893 93.7 93.7 93.7
TUFE dénem sonu (%) 562 968 1489 2233 2903 3484 4181 5017 5770 6347
TUFE yillik degisim (%) 19.6 72.3 53.9 50.0 30.0 20.0 20.0 20.0 15.0 10.0
Enf. DUzeltme Katsayisl 1.54 1.50 1.30 1.20

3 yillik kamalatif TUFE (%) 47 104 146 176 134 100 70 60 55 45

Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri
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AKFEN Yenilenebilir Enerji'yi Tercih Etmemizin Nedenleri

e AKFEN Yenilenebilir Enerji BIST yenilenebilir eneriji hisseleri icinde portfoy karisimi agisindan en
yuksek cesitlendirme oranina sahiptir. Akfen Yenilenebilir Enerji, 2023 yili sonu itibariyla 699 MW kurulu
kapasiteye sahip en buyUk saf yenilenebilir enerji oyuncularindan biridir. PortfoyUu, gug Uretim kaynadi ve
cografya agisindan oldukga cesitli olup %50'si rizgar enerjisi (RES), %33'U hidroelektrik (HES) ve %17'si
gunes enerjisi santrallerinden (GES) olusmaktadir. Sirketin kurulu gucinun %79'u YEKDEM'e dahil olup
kalan agirlikli ortalama suresi 3.7 yildir. Ek olarak, 2023 yilinda elektrik Uretim gelirlerinin yaklasik %70'ini
olusturan GES ve RES'lerin kalan YEKDEM suresi ortalama 5.2 yildir.

e Turkiye'de yenilenebilir enerji kurulu glicii hizli bir sekilde artmaya devam edecek. Fosil yakit
bagdimhligini azaltmaya yonelik devlet tesviklerinin etkisiyle yenilenebilir enerji (hidro harig)'nin toplam
kurula guce orani 2010'da %1'den 2023 sonuna kadar %25'e yukselmistir. TUrkiye'nin hidro dretim kapasitesi
buUyUk olgude sinirli oldugundan, Ulusal Enerji Plani, toplam kurulu kapasitedeki yenilenebilir enerji (hidro
harig) payint 8numuzdeki 5 yilda %35'in Uzerine ¢cikarmayi hedeflemektedir. Yenilenebilir enerji Uretime ek
olarak, enerji depolama yatirimlari 6nemli tesvik paketlerine dahil edilmis olup Ulusal Enerji Plani
dogrultusunda, 2035'te ise 7.5CGW'a arttirilmasi hedeflemektedir. AKFEN Yenilenebilir Enerji, 2023 yilinda
toplam 285MW depolama kapasiteli 6 farkli yenilenebilir enerji santrali i¢in n lisans almistir.

e AKFEN Yenilenebilir Enerji, mevcut degerlemelerde olduke¢a yliksek potansiyelli yatirim firsati
sunmaktadir. Mevcut finansal ve sirket degerleme oranlarini g6z 6ndne aldigimizda, piyasanin sirketin
bUylUme ve karlilik potansiyelinin piyasa tarafindan yeterince fiyatlandirilmadigini disinmekteyiz.
FD/Kurulu Kapasiteye carpani bazinda hisse benzerlerine gore %23'lUk bir iskonto ile islem gérmektedir.
(Tablo 3)

TABLO 3.
BIST YENILENEBILiR ENERJi SIRKETLERi Onemli Yatinm Gostergeleri

NI - YEKDEM'in
Kaynaga Gére Kurulu Kapasitenin
Dagilimi (%) Yenilenebilir Toplam FD/Kurulu Net
Enerji Gesitlilik Kapasitedeki Kapasite Borg/FAVOK*
Wind Solar Hydro Bio Geo Endeksi** Pay! (%)  (USD/MW) (x)
AKFYE 49 16 35 (0] 0] 100 797 1.46 3.10
AKSUE 0 25 75 (0] 0 67 0] 0.73 2.19
AYEN 32 0] 68 (0] 0 72 (0] 1.09 4.19
BIOEN 0 0 0] 100 0 49 133 2.46 410
GWIND 87 13 0] (o] (0] 57 107 1.89 0.33
HUNER (0] 62 27 1 0 85 n7 1.90 3.79
KARYE (0] 100 0] (0] 0 49 133 2.37 4.08
MAGEN 0 100 0] (0] 0 49 133 10.96 4.42
medyan 62 112 1.89 3.93

Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma

* gegcmis 12 ay kUmulatif toplam
*INFO Arastirma tarafindan hesaplanmistir
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DEGERLEME

AKFEN Yenilenebilir Enerji (AKFYE) hissesini AL tavsiyesi ve %162 getiri potansiyeli ile arastirma
kapsamina aliyoruz.

USD bazl iNA analizimiz sirket hissesi icin 12 aylik 1.5 USD hedef fiyat ile USD bazh %75 getiri potansiyeli
ortaya ¢ikarmaktadir. TL hedef fiyat USD hedef fiyatinin 12 aylik forward USDTRY kuru olan 48 TL ile carpilmasi
ile hesaplanmistir.

Risksiz faiz orani icin (%7.7) Turkiye 10 yillik Eurobond getirisini kullaniimis olup YEKDEM garantili USD bazl
gelirler ve azalan finansal kaldirag profili nedeniyle %5.5'lik risk priminin uygun olduguna inaniyoruz.

Efektif vergi oranini olarak yatirimlar etkisiyle 2024T-2026T ddneminde %10, daha sonra ise 2027T'den itibaren
%25'e normalize ediyoruz. Sirketin 2018-2020 doéneminde yuksek finansal maliyetler nedeniyle zarar
kaydetmesi nedeniyle etkin vergi oraninin yillik olarak yaklasik %7 oldugunu gérmekteyiz.

TABLO 4.
AKFEN YENILENEBILIiR ENERJi indirgenmis Nakit Akis (iNA) Modeli

(USD mn) 2022 2023 24T 25T 26T 27T 28T 29T 30T
Esas Faaliyet Kar/Zarari 94 70 85 97 97 110 176 168 181
+Amortisman Giderleri 46 26 27 28 28 29 46 47 48
-Yatirrm Giderleri -2 -5 -77 -62 -121  -260 -34 -2 -2
-Net isletme Sermayesindeki Degisim -3 22 10 0 1 R I 2 2
-Vergi 16 39 -10 -9 -7 -14 -33 -31 -35
-Diger 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Firmaya Serbest Nakit Akisi 151 107 35 53 -2 -135 154 184 194
iskonto Orani 095 087 080 073 067 062 057
Tahmin Araligi icin indirgenmis Nakit Akisi 306 33 46 -2 99 103 N4 10" 0
Uc Deger icin indirgenmis Nakit Akisi 1,389
Hedef Firma Degeri (FD) 1,695
Net Borg (-) 296
Azinlik Paylari (-) 2
istirakler (+) 0
Hedef Piyasa Degeri (FD) 1,397
12 ay sonrasinin Hedef Piyasa Degeri (FD) 1,556

(USD) (TL)
12 ay sonrasinin Hedef Hisse Fiyati (TL) 15 72.0
12 ay Sonrasinin Hedef Getirisi (%) 75%  162%
AOSM
Risksiz Getiri Orani 7.7%
Beta 0.66
Risk Primi 55%
Sermaye Maliyeti 1%
Vergi Sonrasi Bor¢glanma Maliyeti 53%
Sermayelendirme Orani 38.9%
Agirlikll Ortalama Sermaye Maliyeti 9.0%
Uzun D&nemli Nominal BUyume Orani 1.0%

Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri



13 Mayis 2024

W iINFO

Sirket, 2023 yil sonunda enflasyon muhasebesinden kaynaklanan &nemli bir ertelenmis vergi geliri
kaydetmistir. Gorusumuze goére, yeni yatirrmlar devam ettikge, sirketin etkin vergi orani 2027T-2030T
déneminde tahminlerimizin énemli élcide altinda olacaktir. Ancak biz INA modelimizde enflasyon
muhasebesinden kaynaklanan ertelenmis vergi gelirlerini dikkate almiyoruz.

TABLO 5.
BIST YENILENEBILIR ENERJi SIRKETLERiI ®nemli Degerleme ve Operasyonel Géstergeleri (1)

BIST Yenilenebilir Enerji Uretim Sirketleri

Piyasa
Degeri Firma  Kurulu Elektrik FD/Kurulu FD/Elektrik
(UsSD Degeri Kapasite Uretimi* Kapasite Uretimi*
10/5/2024  Fiyat (TL) mn) (USD mn) (MW) (MWh) (USD/MW)  Ort. (USD/MWh) Ort.
AYDEM 30.3 664 1,280 1,168 2,343 1.10 1.07 055 053
AKFYE 27.5 869 1,165 795 1,828 1.46 1.36 0.64 0.55
AYEN 337 291 446 410 2,533 1.09 122 018 044
GWIND 29.0 487 508 269 791 1.89 154 0.64 054
BIOEN 19.6 305 408 166 1,193 246 3.49 034 0.69
HUNER 4.4 136 196 103 233 190 2.50 084 1.07
MAGEN 242 889 972 89 14 1096 6.57 853 51
AKSUE 14.4 30 32 44 36 0.73 115 088 142
KARYE 388 66 86 36 69 2.37 2.49 125 131
medyan 1.89 1.54 0.64 0.69
BIST Diger Enerji Uretim Sirketleri
AKENR 17.4 394 886 1224 5,335 0.72 0.67 017 018
ZOREN 6.2 970 2,335 991 2,488 2.36 2.39 094 0.89
ODAS 9.6 417 387 504 2,939 0.77 126 013 024
CANTE 179 521 518 330 2,316 157 2.89 022 043
medyan 117 1.82 0.19 0.34

Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri

*gecmis 12 ay kimulatif toplam
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TABLO 6.

¥

giNFO

BIST YENILENEBILIR ENERJi SIRKETLERi Onemli Degerleme ve Operasyonel Gostergeleri (2)

Net Ort. YEKDEM
Borg/FAVOK* FD/FAVOK* PD/DD Fiyatr**
10/5/2024 (x) (x) (x) (USD/MWh)
AYDEM 350 93 0.7 79
AKFYE 3.10 13.0 1.4 84
AYEN 419 81 16 0
GWIND 0.33 1.6 22 107
BIOEN 410 249 17.0 133
HUNER 3.79 16.8 1.5 n7
MAGEN 4.42 86.3 33 133
AKSUE 219 40.1 2.4 0
KARYE 4. 23.6 1.0 133
medyan 3.79 16.8 1.6 107
BIST Diger Enerji Uretim Sirketleri
AKENR 52 10.5 09
ZOREN 53 1.0 0.8
ODAS -0.4 6.7 1.7
CANTE -0.1 10.5 1.0
medyan 2.57 10.5 1.0
Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri
*gecmis 12 ay kumulatif toplam
**enerji kaynadi kurulu kapasitesine gore agirliklandiriimistir
GRAFIK 1. GRAFIK 2.

BIST YENILENEBILIR ENERJi SIRKETLERI
FD/Kurulu Kapasite*

FD/Kurulu Kapasite*
(USD/MW)

3.6
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Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri
*medyan degerleri

Kalan Sure**

YEKDEM YEKDEM Kurulu
Kapasite Payi

(yn) (%)
23 70
3.7 79
0.0 0
71 38
6.7 100
50 83
54 76
0.0 0
53 96
5.0 76
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Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri

*medyan degerleri



13 Mayis 2024

GRAFIK 3.

BIST YENILENEBILIR ENERJi SiIRKETLERI
FD/Kurulu Kapasite-Kalan YEKDEM Suresi*
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Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri

TABLO 7.

AKFEN YENILENEBILIR ENERJi ®nemli Finansal ve Operasyonel Gostergeler

Toplam Kurulu Kapasite (MW)
HES
GES
RES
GES Depolamali
RES Depolamali
Toplam Elektrik Uretimi (MWh)
HES
GES
RES
GES Depolamali
RES Depolamali

Toplam Satiglar (USD mn)
HES
GES
RES
Diger*
GES Depolamali
RES Depolamali

FAVOK (USD mn)
FAVOK depolamasiz santraller
FAVOK depolamali santraller

MAGEN

10.0
FD/Kurulu Kapasite

(USD/MW)

21
706
236

121
349

1,705
453
203

1,049

21
145
31
30
82

108
108

Kaynak: Sirket verileri, INFO Arastirma Tahminleri

*Karbon kredisi satis gelirleri

22
699
229

121
349

1,758
550
192
1,016

22
168
46
32
90

123
123

15.0

23
699
229

121
349

1,660
490
196
974

148
32
27
77

12

926
96
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GRAFIK 4.

BIST YENILENEBILIR ENERJi SiRKETLERI

FD/Kurulu Kapasite-YEKDEM'in Kurulu
Kapasitedeki Payr*

120
100
80
60
40
20
0

YEKDEM Pay!
(%)

BIOEN

AKFYE@
o® HUNER
® AYDEM

KARYE

® GwIND

AKSUE
(24

0.0

AYEN

5.0
FD/KuruluKapasite
(USD/MW)

10.0

MAGEN
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24T
788
233

121
434

1,874
513
202
1159

24T
166
35
27
90
13
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25T
883
233

216
434

2,145
566
313
1,265

25T
182
41
34
92
14

125
125

26T
913
233
216
464
0

0
2,090
506
282
1,302

26T
183
43
32
96
13

125
125

27T
958
233
216
509
0

0
2,223
529
282
1,413
0

0

27T
200
47
31
10
13

139
139

28T 29T
1,193 1,193
233 233
216 216
544 544
100 100
100 100
2,684 2,656
534 523
292 285
1,524 1514
79 79
255 255
28T 29T
287 282
50 49
32 27
121 121
13 13

27 27
43 44
222 215
158 151
64 64

15.0

30T
1,193
233
216
544
100
100
2,663
528
287
1,514
79
255

30T
296
50
27
134

28
45

228
163
65
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YASAL UYARI NOTU ve CEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile
mevcut piyasa kosullari ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirm
Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve
bunlarin yatirnrm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir.
Bu gdrusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda
yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dodacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gguncu
kisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayh zararlardan dolayi info Yatirim Menkul Degerler AS.
ile bagli kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum
ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir.



