HISSE ARASTIRMA 10 Mayis 2022

Finansal Sonuclar

Analist: Aysegul Bayram
ABayram@halkyatirim.com.tr

AL

Hisse Fiyati: 6,08 TL

Enerji

Biotrend Enerji
1G22 Finansal Sonuglar - Notr

v' Beklentimizin altinda net kar. Biotrend Enerji’'nin net kari

1G22'de yillik bazda %42,6 artigsla 10 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Aciklanan net kar, kurum beklentimizin %213
altinda gergeklesti (Kurum beklentimiz: 11,69 mn TL). Bu
dogrultuda, net kar marji 1C21'de bulundugu %10,62’den
%4,28'e geriledi. Net karin kurum beklentimizin altinda
kalmasinda, diger faaliyetlerden net giderlerin tahminlerimizin
Uzerinde gergeklesmesi etkili oldu. Ayrica, 1C22’'de sirketin
ddviz agik pozisyonu sebebiyle 29 mn TL tutarinda net kur

Hedef Fiyat: 9,10 TL

Getiri Potansiyeli: %49

ST 9 o N : Hisse Kodu BIOEN
farki gideri yazdigini gériyoruz. Gegen yilin ayni déneminde
sirket 2,84 mn TL net kur farki gideri kaydetmisti. Bu arada net Cari Fiyat (TL) 6.08
faiz giderleri cephesinde de, gegen yilin ayni déneminde net 52H En Y Uksek (TL) 12.54
bazda 1,65 mn TL olarak gerceklesen rakam, 1C22'de 12,66 52H En Diisiik (TL) 4.68
mn TL'ye yikseldi. Ayrica, sirket, 1C22°de 3,58 mn TL o
ertelenmis vergi gideri kaydetti (1G21 rakami 4,52 mn TL). Bu Piyasa Degeri (mn TL) 3,040
arada sirketin net bor¢ miktari gegen yilin ayni dénemindeki Piyasa Degeri (mn USD) 201
481 mn TLden 955 mn TL,ye yukseldl Ancak gu‘;lu Halka A(}Ikllk oranl(%) 27.78
operasyonel performansin desteginde sirketin net bor¢/FAVOK
rasyosu 5,59xdan 4,82xye Iimli geriledi. Biotrend Enerji'nin Konsensus HF (TL) 9.10
ilk ceyrek sonuclarinin finansal giderlerdeki ylksek seyrin, Konsensus Tavsiye %100 A /%0 T/ %0 S
beklentileri asan operasyonel performansin  karlihga 3A Hacim (mn USD) 206
yansimasini sinirladiina isaret ettigini gozlemliyoruz. Bu
HLY HBK (2022T) 0.54

nedenle ilk geyrek finansallarinin hisse performansina etkisini
‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

Kurum beklentimizin {stiinde satis gelirleri. 1C22'de
Biotrend Enerji’nin elektrik Uretiminde devam eden artis egilimi
ve destekleyici kur gérinimuinun etkisiyle elektrik Gretimi ve
toptan satisindan elde ettigi satis gelirleri yillik bazda %241
artisla 229 mn TL seviyesinde gercgeklesti. Hatirlanacagi
lizere, 14 Nisan 2022'de, Inegél Biyogaz tesisinde kapasite
artis1 yatinminin da tamamlanmasiyla tesisin kurulu gucu 2,4
MWe’dan 4,242 Mwe'ye yikselmisti. 18 Nisan 2022'de de
izmir Dogu Star Elektrik Uretim A.S'nin isletmecisi oldugu
Bergama Cop Gaz Elektrik Uretim Tesisi’nin 4,242 MWe olan
kurulu gicunin 5,656 Mwe’ye c¢ikariimasi icin Enerji ve Tabii
Kaynaklar Bakanhgi tarafindan 15.04.2022’de kismi kabul
islemi gerceklestiriimisti. Bdylece mevcut durumda tesisin
kurulu guc¢ kapasitesi 4,242 MWe'den 5,656 MWe'ye
ulagirken, Biotrend Enerji’'nin toplam kurulu guct de 92,2 MWe
seviyesine yikseldi. Ayristirma, ATY, karbon sertifikasi,
kompost, seracilik ve buhar satisindan olugan diger gelirler de

Konsensus HBK (2022T)
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yilin ilk ceyreginde, 6nceki yilin ayni dénemine gbére %816 SR8 BE888cg98gd884yg e

artisla 16,4 mn TL seviyesinde gerceklesti. Boylece konsolide
satis gelirleri elektrik Uretimi ve toptan satis gelirlerinde
gorulen artisin, yan gelirlerle desteklenmesiyle yillik bazda
%253 yukselis kaydederek 236 mn TL seviyesinde gerceklesti.
(Kurum beklentimiz: 204 mn TL). Aciklanan rakam kurum
beklentimizin %16 Uzerinde gerceklesti.
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Ozet Finansallar

Ceyreksel HLY Arastirma Piyasa
Biotrend Enerji (mn TL) Yilhk deg. deg. Beklentisi Beklentisi*
Gelirler 236 67 253,3% 41,9% 167 204 -
Operasyonel Giderler 185 57 225.2% 56,4% 118 146 -
FAVOK 74 17 346,3% -14,4% 86 58 -
FAVOK Marji 31,23% 24,73% 6,51 puan 14,77 puan 51,76% 28,66% -
Operasyonel Kar 51 10 412,9% 6,5% 48 - -
Net Kar 10 7 42,6% -138,3% -26 12 -
Net Kar Marji 4,28% 10,62% -6,33 puan -7,57 puan -15,88% 5,73% -

* Research Turkey Anketi

v Kurum beklentimizi asan FAVOK. 1C22’de konsolide satis gelirleri icerisinde yan gelir kollarinin payinin yillik bazda
4,1 puan artmasinin brit karlilik Gzerindeki olumlu yansimalarina ek olarak operasyonel giderlerin kontrol altinda
kalmasiyla FAVOK yillik bazda %346,3 artisla 74 mn TL seviyesinde gergeklesti. Agiklanan rakam kurum beklentimizin
%26 (stiinde gerceklesti (Kurum beklentimiz: 58,45 mn TL). FAVOK marji da, yillk bazda 6,5 puan artisla %31,2
seviyesinde gergeklesti.

v" BIOEN igin 9,10 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Biotrend Enerji'nin kurum
beklentimizin Gzerinde gergeklesen satig gelirleri ve FAVOK rakamlarini olumlu olarak degerlendiriyoruz. Ozellikle yan
gelirler 6zelinde bu yil devreye alinacak olan Aydin-Cine ve Ezine’deki biyokitle santrallerine iligkin olarak belediyelere
ciro payl 6denmeyecek olmasi operasyonel karlilikta giicli seyrin devam etmesinde etkili olacaktir. Ilerleyen
dénemlerde operasyonel karlilikta dngdrdigimuz ivmelenmenin kiresel piyasalardaki volatilitenin yansimalarini telafi
edecegini dusunlyoruz. Bu gergevede 9,10 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi strdiriyoruz.
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

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

SAT : %0'in altinda azalis
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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
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”
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¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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