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ORGE ENERJi ELEKTRIK - ORGE 2020 1.Geyrek Degerlendirmesi

gerceklesti. Net kardaki bu kismi artista diger faaliyetlerden elde edilen net
gelirin ve finansal gelirdeki artisin katkisi oldugu séylenebilir. Fakat satis
maliyetlerinde godzlenen yukselisin de maliyet etkisi yaratarak net kar
Uizerinde baski olusturdugunu ekleyebiliriz.

Sirket'in satis gelirleri ise 2018 ve 2019 yilarinda gergeklesen yiiksek yeni is
alimi ve is buyumeleri ile yiksek backlog(devam eden isler) seviyesine
ulasiimasinin etkisiyle 1¢20’de yillik bazda %17,7 artisla 30,8 milyon TL
oldu.

Sirket'in 1C19'da %39 olan FVAOK marjinin bu yil ilk geyrek dénemde 5.

%27,4’e geriledigi gozleniyor. Bazi projelerin bitme asamasina gelmesi,

Sirket'in 1G20’de net karn 1C19’a goére %0,2 artigla 7,7 milyon TL olarak T—

27.5.2020

faaliyetlerden elde edilen gelirde gbzlenen kismi gerileme ve mevsimsellik ==
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gibi nedenler Sirket'in kar marjinin daralmasindaki etkenler oldu.

Sirket'in finansal geliri 1C20'de 1G19'daki 0,9 milyon TL'den 2,2 milyon Kapanis Fiyati 5,46
TL'ye ylkseldigi goruluyor. Ayrica net borg 11,7 milyon TL ile gecen yilin ilk - Giinlik Degisim (%) 0,55
geyrek donemine gore artig gésterdi. Bu sonuca gére Net Borg/FVAOK orani  Haftalik Degisim (%) 0,55
0,22x olarak gergeklesti. Bu orana gegen donemler itibariyle baktigimizda gon 1 vi En Disik 2,76
bu seviye gergcevesinde oldugu izleniyor. Bu agidan Sirket'in borg 6demesi gqn, 1 vil En Yiiksek 6,60
konusunda bir sorunu olmadidi sonucuna varabiliyoruz. Son 1 Yi lslem Hacmi Deg. (%) 13026
Koronaviris salgini stirecinde projelerine ara vermeyen Sirket’in 2020 yili ilk Beta (Son 1 Vil 1,09
ceyreginde yeni alinan igler toplami 15.924.857 TL+KDV tutarinda oldu. Bu Piyasa Degeri (mn. TL.) 273,00
bUylklik 2019 vyili ilk geyreginde 5.099.978 TL+KDV seviyesinde Halka Agiklik Orani 46,00
gerceklesmisti. Sirket'in  31.03.2020 tarihi itibariyla devam eden isler Halka Agk Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 126,00
blyUkligimuz ise 274.354.943 TL+KDV seviyesinde bulunmaktadir. Bu Sermaye (mn. TL) 50,00
blyuklik 31.03.2019 tarihi itibariyla 218.474.074 TL+KDV seviyesinde Temettl Verimi (Son 5Y) 1,30
gerceklesmisti.
Performans (%) Son1lAy Son3 Ay Son1Yi

Sirket'in ekonomik, jeopolitik ve siyasi risklerin etkisinin yeni yatinmlar ve

. . s L o . ORGE 21,60 -0,91 95,00
sektdr Uzerindeki etkisinin minimize olmasi kaydiyla, almayi planladigi yeni XU100 4.94 1182 2312
taahhut iglerinin realize olmasi halinde; hasilatinda %20 artis bekliyor. ! - X ’ '
Faaliyet karini ise mevcut seviyelerde muhafaza etmeyi hedefliyor. Relatif Getiri (XU100) 16,66 10,91 71,88
Devam eden igler yaninda, alinan yeni projelerin bu siirecte artarak devam _Piyasa Garpanlari 1Y 2Y 3Y
etmesi Sirket'in bilyime performansi agisindan olumlu. Bu projeler ilerleyen F/K 2,67 4,97 6,89
dénemde Sirket'in faaliyet karina katki sunabilir. 5.48x ileriye yonelik F/K ve FD/FVAOK 2,88 4,04 6,16
4.70x FD/FVAOK carpanlarini ve sektér ortalamalarini kullanarak yapilan F/DD 0,97 1,63 2,67
calismaya gore hisse igin 6,47 TL hedef fiyat hesapliyoruz. FD/Satiglar 1,05 1,81 2,11

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degisim (%)
ORGE
2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2020/1Q 2019/03 2020/03 2020/1Q-2019/1Q 2020/1Q-2019/4Q 2020/03-2019/03
Net Satiglar 26 36 40 39 31 26 31 18% -22% 18%
Satislarin Maliyeti -15 -22 -22 -21 -21 -15 -21 41% -2% 41%
Briit Kar 11 13 18 18 10 11 10 -13% -45% -13%
Faaliyet Giderleri -2 -1 -2 -1 -2 -2 -2 13% 19% 13%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 0 1 0 1 1 0 1 - 50% -
Net Faaliyet Kari/Zarari 10 13 16 17 9 10 9 -4% -46% -4%
FVAOK 10 13 15 17 8 10 8 -17% -51% -17%
Finansal Gelir/Gider (Net) 0 -1 -2 0 0 0 0 -433% - -
Vergi Geliri (Gideri) -2 -3 -3 -4 -2 -2 -2 - -36% 3%
Net Kar/Zarar 8 10 11 17 8 8 8 0% -54% 0%
Briit Kar Marji 43,4 37,4 44,3 46,0 32,2 434 32,2 -11,259 -13,8 -11,26
FVAGK Mariji 39,0 35,0 39,0 44,2 27,4 39,0 27,4 -11,6 -16,8 -11,59
Net Kar Marji 29,5 26,9 27,9 43,1 25,1 29,5 25,1 -4,4 -18,0 -4,39
Net isletme Sermayesi 118 130 158 169 181 118 181 63,1 12,0 63,12
Net Nakit (Yillik) 0 -3 -17 -10 -12 (1] -12
Toplam Borg/Gzsermaye 47 52 53 59 62 47 62 15,1 3,1 15,09
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 9 10 22 19 32 9 32
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ORGE Rasyolar

2020/1Q

2019/4Q

2019/3Q

Net Satislar - Yillik (Mn. TL) 145 141 143 139 133
Yurt Ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 0 0 0 0 0
Yurt Disi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 0 0 0 0 0
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 45 45 52 52 52
Briit Kar Marji (%) 32,18 45,96 44,33 37,42 43,44
FVAOK (Mn. TL) 8 17 15 13 10
FVAOK Marji (%) 27,38 44,21 38,97 35,00 38,97
_ektif Karhilik - Yillik (%) 17,28 17,95 24,71 26,15 30,56
Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 26,87 28,06 37,45 40,53 44,14
Alacak Tahsilat Siiresi 64,40 142,02 136,58 193,45 210,13
Stok isleme Siiresi - Yillik 35,48 34,83 25,80 23,21 16,55
Ticari Bor¢c Odeme Siiresi - Yillik 62,19 80,68 49,47 65,74 56,24
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 181 169 158 130 118
Net Nakit (Mn. TL) -4 ) -13 11 9
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) 1 -7 15 3 1
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 11,7 10 17 3 -0,15
Net Borg/FVAOK (%) 0,22 0,21 0,21 0,23 0,24
F/K 6,02 5,47 3,65 3,33 3,17
Sektor F/K 8,63 8,23 7,74 9,36 12,15
F/DD 1,42 1,33 1,15 1,12 1,15
Sektor F/DD 0,83 0,79 0,76 0,74 0,64
FD/FVAOK 5,30 4,65 3,79 3,52 3,42
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 32 19 22 10 9

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatiim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatinm Menkul Degerler
A.$.nin gorlistini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirim Menkul Degerler A.$.’'nin
yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak,
bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tilkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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