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Biotrend Cevre ve Enerji Yatirimlari A.S. 2

Mayis 2017 tarihinde kurulmus olup ana

faaliyet konusu biyokiitle kaynaklarindan;

fermantasyon, gazlastirma, yakma

teknolojilerini kullanarak enerji iretimi

Faaliyet yapl/f.HGSIbvet kati atik depolama a/f:nlar/nln

Alani: l§let/m.l, .bu alanlarda m"ekaﬁlk.ay/rma

tesisi, ATY (atiktan tiretilmis yakit)

hazirlama tesisi, sizinti suyu aritma tesisi,

biyolojik islem (kompost,

biyometanizasyon) tesisi, LFG Enerji liretim

santrallerinin kurulum ve isletimi islerini

gergeklestirmekle birlikte bu alanlarda

mihendislik, taahhiit ve danismanlik

hizmetleri de sunmaktir.

Son Fiyat: 17,84

Od. Sermaye: 500,00

Piy. Degeri: 8.940

Firma Degeri: 10.473

Halka Agiklik Orani: 27,8%

HAPD: 2.483,3

Yillik Ort. Hacim: 66,7

Hisse Perf. VY 6 Ay vil

TL 40,1% 208,8% 225,1%
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Relatif 9,5% 51,8% 21,7%
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Biotrend eneriji, 3G22 déneminde yillik 62.40 Milyon TL net kar
acliklayarak bir dnceki yilin ayni dénemine gore net karini %418
artirmigtir.

Net kar marjini yillik bazda 8.8 puan artisla %20.73 olarak
gerceklestiren Bioen, artan enerji fiyatlariyla birlikte YEKDEM’e
bagl santrallerinin kur artisindan olumlu etkilenmesi net kar ve
marijlarini artiran ana etmen olmustur.

Sirketin konsolide satis gelirleri 3C22'de yillk bazda %196,2
artis ile 300,89 milyon TL seviyesinde gergeklesirken, elektrik
dretimindeki kurulu glctinin 3C22 itibariyle 97.8 MWe'e
cikmasi ve elektrik fiyatlarinin TL bazinda artmis olasi satis
gelirlerindeki blylmeyi desteklemistir.

Briit kar, gegen yilin ayni dénemine gbre %286 oraninda artis
gostererek 233 milyon TL'ye ulagmasi, 2022'nin ilk dokuz
ayinda (Urettigi elektrigin tamaminin  YEKDEM kapsaminda
satilmasi brit kari artirmigtir.

FAVOK yillik bazda %362 artigla 74.5 milyon TL'ye yiikselmistir.
Uretim maliyetlerindeki yiikselise ragmen, satiglarin giiglii
gerceklesmesi FAVOK marjini yillik bazda 8,3 puan artisla
%?24,78 seviyesine ylkseltmistir.

Tim bu sonuglarla birlikte dederlendirdigimizde sirketin dokuz
aylik sonuclarina gére ana ortaklik net dénem kari bir énceki
yilin ayni dénemine gore %184 oraninda artisla, 83 milyon TL
olarak gergeklesmistir.

11 ilde yer alan faaliyette ve yapiimakta olan yatinmlariyla
toplam 18 farkl tesiste, Tirkiye genelinde faaliyet gdsteren
Biotrend Enerji, 2022 yilsonunda Ezine Santralinin devreye
girmesiyle kurulu gliciin 117 Mw’a , 2023'de 143 mw, 2024'de
156 Mw, 2025’de 166 Mw cikariimasinin beklenmesi, karbon
kredi sertifikasi satiglarinin tempolanacak olmasi ki buradan
elde edilen gelirin bayilk kismi kar yazilacak , 2023 yilinda GES
ve Hibrit projelerinin faaliyete girmesi, Honeywell teknolojisiyle
karbon birikiminin artiracak olmasi ile 2023'den itibaren
operasyonel karliigin ivmelenmesinin , Net borg/Favok'in ise
gerilemesinin beklenmesi sirketin begendigimiz noktalari olarak
On plana ¢cikmaktadir.

Elektrik Endeksi ve Enerji sektoériindeki sirketlerin carpanlarina
esit adirlk vererek BIOTREND icin buldugumuz deder %32
iskontoya isaret eden 26,21 TL'dir.

Bdylece BIOTREND igin tavsiyemizi de ALIM ydninde
baslatmis bulunuyoruz.
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’ BIOTREND GORU

DEGERLEME

Sirket, elektrik enerjisi sektoriinde, Tlrkiye genelinde faaliyette olan ve insaati devam eden toplam 181,251
Mwe lisansli (6nlisansi alinmig olanlar dahil), 2,4 Mwe lisanssiz biyokiitle/biyogaz enerji santrali ile yenilenebilir
enerji Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir.

Turkiye genelinde; biyokitle, evsel kati atik ayirma, gazlastirma — yakma ve ATY (retimi, biyometanizasyon,
atik sahasi igletimi, biyokitle yakma tesisi ve atik isI, biyolojik atik yakit ve tedarik tesisleri yatinmlari bulunan
Biotrend, yatinmlari devam edenlerle birlikte 15 biyogaz, 2 biyokiitle ve 1 atik yakit hazirlama ve tedarik tesisi
olmak Uzere toplam 18 adet tesisi bulunmaktadir.

Atiktan enerji Uretimi ve entegre atik yonetimi katma dederi yliksek projeler hayata gegirme hedefiyle kurulan
Sirket, her gegen glin portféyinl buyuterek sektériin dnclleri arasinda yer almaktadir.

Sirket'in tesisleri; Marmara, Ege, Akdeniz, Karadeniz, i¢c Anadolu ve Dogu Anadolu bélgelerinde bulunmaktadir.
3.11.2022 itibariyla isletmede olan Sirket santrallerinin kurulu gticli 99,2 Mwe olup bunun 84,6 Mwe'i biyogaz
santrallerinden ve 14,6 Mwe'i biyokitle santrallerinden olusmaktadir. (Sirket'in ayni tarih itibariyla glnlik
ortalama kati atik bertaraf kapasitesi 9.500 ton/Giin, atik aynistirma kapasitesi yatinmlari devam edenlerle
birlikte 5.300 ton/gtin ve ATY kapasitesi 600 ton/gtin’ diir.

30.09.2022 itibariyla Sirket'in sahip oldugu elektrik {iretim lisanslarinin toplam giicti 181,251 Mwe olup bunun
137,651 Mwe'lik kismi biyogaz ve 43,6 Mwe'lik kismi biyokitle santrallerinden olusmaktadir. 2022 yil Ocak
ayinda Usak tesisinde yapilan kapasite artisini, Nisan, Temmuz, Eyliil ve Kasim aylarinda Inegél Biyogaz ve
Bergama Cop Gaz tesislerinde tamamlanan kapasite artisi yatinmlar takip etmistir. Bdylece, Biotrend Enerji'nin
toplam kurulu glicti 03.11.2022 tarihinde 99,2 MWe seviyesine yukselmistir. (30 Eylul 2022: 97,8 MWe, 30
Haziran 2022: 92,2 MWe, 31 Mart 2022: 89,3 MWe, 31 Aralik 2021:87,6 MWe)

Biotrend Tesisler

- . Elektrik Uretimi Diger Faaliyetler
Biotrend - Faaliyet Alanina Gére Tesisler = & ¥
2022 Biyogaz AtskYakit Buh:
Usans | 11.2022]  Vilsonu Biyokiitie el e ATY Kompost Asehon Hazrlama satisi /
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5 | Movtek Enerji iskenderun (8p Gaz 4,239 4,239 4,239 'd
Izmir Harmandal
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’ BIOTREND GORUNUMveCARPANLARA GORE

DEGERLEME

Sirket, sahip oldugu elektrik Gretim lisanslarinin toplam glicli olarak sektoriinde en bliyik iki oyuncudan
biridir. Mevcut kurulu glic kapasitesine goére ise, Tlrkiye biyogaz pazarinda en bliylk oyunculardan biri
konumundadir. (Kaynak: PwC Sektér Raporu, Mart 2021).

2019, 2020, 2021 yillarinda ve 2022 yilinin 9 ayinda Sirket Uretmis oldugu elektrigin sirasiyla yaklasik
%84,36'sIn1, %99,42'sini, %95,57'sini ve %100Unu (tamamini) YEKDEM kapsaminda satmistir. 30.09.2022
tarihine kadar isletmeye alinmig olan tim tesislerimiz (Menderes ve Ayvacik projelerimiz harig) 133$/Mwh
fiyatindan (Yerli aksam destegi harig) eski YEKDEM tesviginden faydalanmaktadir. YEKDEM kapsamindaki
satislarin herhangi bir fiyat riski olmamakla birlikte, elde edilen gelir {retilen elektrik miktarina baglidir.
30.09.2022 tarihi itibariyla Sirket'in santrallerinin kurulu glglerine gore adirliklandiriimis ortalama kalan
YEKDEM siiresi 7,2 yildir.

Sirketin 2022 Yilsonu Beklentileri:

Konsolide Satis Gelirleri: 1.1 — 1.3 Milyar TL
Kurulu Glig: 120 Mwe

Ortalama Kurulu Giig: 90Mwe

Briit Elektrik Uretim: 650 — 700 Mwh

Net Elektrik Uretim: 600 — 650 Mwh
Kapasite Kullanim Orani: %80

Yatinm harcamalari / Satiglar: %60 - %65
Net Finansal Borg / FAVOK : 2,50x - 3,00x

" Planlana
Mevcut Faaliyetler A

AN
4 N

fj Biyokiitle Kaynakli y .
(Q Elektrik Uretimi Diger Faaliyetler

e &Ea S LD 0 Ea

Atik Yakit Atik Atik Karbon Kimyasal Geri Buhar Satig1 Hibrit Enerji
Hazirlama ve Bertaraf Aynistirma Kompost ATY Sertifikas: Dondgiim ve Seracilik Uretimi
Tedarik

Evsel Atik Tanimsal ve Ormansal Atik
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BILANCO ANALiZ

Sirketin doénen varliklarinda gegen yilin ayni dénemine gore %72 artis yasanirken geyreklik bazda %56k
artis ile 1.056 mn TL olmustur. Nakit ve nakit benzeri degerler bir 6nceki doneme gore %46 daralirken bir
onceki ceyrege gore de %46 artarak 105.50 milyon TL olmustur. Dipnotlara bakildiinda bankalar
hesabindaki vadesiz mevduatin gecen yilan gére 65 milyon tl azalmasindan kaynaklanmaktadir.

Sirketin ticari alacaklari gecen yilin ayni dénemine gére %173 artis gostererek 213 milyon tl olarak
gerceklesmistir. Biotrend enerjinin ticari alacaklari, (YEKDEM) kapsamina giren tesislerin alacaklarindan
olusmakta olup, bu alacaklara iliskin vade siireleri 7 ile 40 glin arasinda degdismektedir.

Stoklar gegen yilin ayni dénemine gére %169 oraninda artis gostererek 105 milyon TL olmustur. Stoklar
kalemindeki artis, hammadde stoklarindan kaynaklanmaktadir ve hammadde stoklari Mersin, Ulubey ve
Biyomek'e ait tesiste Uretim icin kullanilacaktir.

Donen varliklar igindeki en 6nemli degisim pesin édenmis giderler kalemlerde yasanmistir. Pesin 6denmis
giderler gecen yilin ayni déneminde gére %359 artis gostererek 495 milyon TL'ye ylikselmistir. Bu tutarin
buylk kismi elektrik Gretim tesisleri icin verilen yatinma iligkin avanslardan olusmaktadir.

Sirketin duran varliklari ise gegen yilin ayni dénemine gére %74 artarak 1.5 mn tl olmustur. Duran varlklar
icindeki en 6nemli kalem olan ve tamamini olusturan”maddi duran varliklar” Gegen yilin ayni dénemine gore
%74 artig gostermistir. Yatinmlar kapsaminda net maddi duran varliklar 3C21’de 750 milyon TL seviyesinden
2022 yilinin 3. geyreginde 1.304 milyon TL'ye ulagmistir.

Onemli Dénen Varliklar Kalemleri (BIN TL)

-~ Pesin Odenmis Giderler  ~- Ticari Alacaklar Diger Donen Varliklar -+ Gayrimenkul Projeleri Kapsaminda Acilan Nakit Hesaplar -+ Stoklar
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BIOTREND GORUNU

DEGERLEME

Sirketin kisa vadeli ylikiimlGleri 3C22 itibariyle bir 6nceki doneme gore %151, bir 6nceki ceyrege gore ise
%?76 artarak 977 milyon tl olmustur. Kisa vadeli yikimltkler arasinda en fazla artigin ticari borglar kaleminde
yasandigi goriliiyor. Ticari borglar gegen yilin ayni donemine gore %259 oraninda artmistir. Sirketin ticari
borclarinin bir kismi, belediyeler ile yapilan sozlesmelerden dogan kira bedellerinden kalan kismi ise
tedarikcilere yapilan édemelerden olugsmakta olup, ticari borglarina iliskin vade siireleri ortalama 45 glnddir.

Uzun vadeli yakamldliklerindeki artis orani gegen yilin ayni dénemine goére %138 oraninda artarak 1.17
milyar tl olarak gergeklesmistir. Uzun vadeli yabanci kaynaklarin 1.089 mn TL'sinin banka kredilerinden
olustugu gorilmektedir.

Sirketin toplam 6zkaynaklarina baktigimizda ise yillik bazda %24 oraninda daralma yasanarak 492 milyon tl
olmustur. Ceyreklik bazda 6zkaynaklar %3 oraninda daralmigtir. Bu daralma Biotrend enerjinin 2021 yil halka
arzdan kaynaklanmaktadir. 2021 yili icinde paylara iliskin primler tutari olan 331.281.627 TL'yi sermayeye
ilave etmistir. Buna karsilik toplam 6zkaynaklar iginde gegen yilin ayni dénemine gére éddenmis sermayede
%233 artis yasanmistir.

Onemli Duran Varhklar Kalemleri (BIN TL)

-0~ Maddi Duran Varliklar ¢~ Diger Duran Varliklar Kullamim Hakki Varliklari -+ Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar - Maddi Olmayan Duran Varliklar
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N. Akim Tablosu Analizi (Mio TL) Bilanco Analiz (Mio TL)
2021/09 2022/09 % 2021/09 2022/09 %
Amortisman 2217 69.97 216 Nakit ve Benzerleri 197.17 0.00 A/D
isletme Faal. -203.99 -83.99 a.d. Aktifler 1,526.53 2,645.06 73
Yatirim Faal. -287.23 -497.08  ad. Toplam Borclar 881.98 2,152.48 144
Finansman Faal. 586.59 516.04 -12 Net Borg 478.96 1,533.19 220
FSNA -388.23 a.d. Ozkaynaklar 645.46 492.58 -24

n / alcapital m / alcapital ’ / alcapitalmenkul / atcapitaimenkul (@  / atcapitalmenkuldegerler

www.alcapital.com.tr



https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr

BIOTREND GORUNU

DEGERLEME

DIKEY ANALIZ

Dénen varliklarin, toplamlar varliklar icindeki payr 3C21'de %40,31 iken bu oran 3C22'de %39,64 olarak
gerceklesmistir. Duran varliklarin, toplam varliklar icindeki payi ise 3C21'de %60,59 iken 3C22 itibariyle %60,60
oranina ylkselmistir. Sirketin yatirimlarini artirmasi nedeniyle duran varliklarin agirhgi artmistir.

Kisa vadeli yukimliklerin toplam yikumlulikler icindeki payl 3G21'de %25,48 iken, 3C22 itibariyle %36.98’e
yukselmistir. Uzun vadeli yukimldliklerin toplam ydkumlikler igindeki payr 3G21'de %32.30 olarak
gergeklesirken, bu oran 3C22 itibariyle %44,42'ye yikselmistir. Bununla birlikte toplam yukimluliklerin toplam
kaynaklar igindeki payi 3G21’de %57,78 iken 3C22 itibariyle %81,38’ ylikselmistir. Toplam dzkaynaklarin toplam
kaynaklarin icindeki payi ise 23 puan daralarak 3G22 itibariyle %18,62 gerceklesmistir.

Satilan mallar maliyetinin toplam hasilat igindeki payr 3C21'de %76,82 iken bu oran 3C22 itibariyle %71,62
olarak gergeklesmistir.

3C21'de Satis gelirlerinin %?23,18'i brit kar olarak elde edilirken bu oran 3C22'de artarak %?28,38 olarak
gercgeklesmistir.

Faaliyet giderlerinin toplam hasila icindeki payl 3C21'de %10,72 iken 3C22 itibariyle %8,18 gercekleserek diisls
gostermistir .

Sirketin esas faaliyet karinin toplam hasila icindeki pay1 3C21'de %12,46 gergeklesirken 3C22 itibariyle artarak
%?20,20 seviyesine yukselmistir.

Sirketin vergi dncesi karinin toplam hasilata orani gegen yilin ayni déneminde %12,92 olarak gergeklesirken bu
oran 3G22 itibariyle artis gostererek %16 seviyesine ylkselmistir.

Son olarak satig gelirlerinin 2C21'de %11,30°u net kar olarak gerceklesirken bu oran 3C22'de artarak %10,20
seviyesine gerilemistir.

bioen Dikey Analiz 2021/09 - (%) 2021/12 - (%) 2022/03 - (%) 2022/06 - (%) 2022/09 - (%)
BRUT SATISLAR 106,83 104,14 103,71 114,93
SATISLARDAN iINDIRIMLER (-) 6,83 414 3,71 14,93
Satis iskontolari (-) 6,33 4,14 14,93
HASILAT 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
SATISLARIN MALIYETI 76,82 71,16 71,18 70,73 71,62
TICARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 23,18 28,84 28,82 29,27 28,38
BRUT KAR (ZARAR) 23,18 28,84 28,82 29,27 28,38
FAALIYET GiDERLERI (-) 10,72 9,93 7,04 7,06 8,18
Genel Yonetim Giderleri 9,96 9,33 6,84 6,73 7,77
Pazarlama Giderleri 0,76 0,60 0,20 0,33 0,41
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 12,46 18,91 21,78 22,21 20,20
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 16,66 5,20 7,28 16,64 12,46
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 11,50 12,21 12,25 11,10 7,73
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 17,62 11,90 16,80 27,75 24,93
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0,71 0,78 0,26 0,24 0,15
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Karlarindan (Zarar 4,80 6,02 1,16 0,51 1,23
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 23,14 18,70 18,23 28,49 26,31
Finansman Gelirleri 24,80 12,50 13,16 15,06 12,84
Finansman Giderleri 35,01 26,43 26,23 34,20 23,15
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 12,92 4,76 5,17 9,36 16,00
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 1,63 4,47 1,52 5,24 5,80
Dénem Vergi (Gideri) Geliri 0,80 2,66 2,31 2,62
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 0,83 1,81 1,52 2,93 3,19
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 11,30 0,29 3,65 4,12 10,20
DONEM KARI (ZARARI) 11,30 0,29 3,65 4,12 10,20
Kontrol Guicti Olmayan Paylar -0,28 -0,60 -0,63

Ana Ortaklik Paylari 11,58 0,89 4,28 4,12 10,20
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DEGERLEME

ORAN ANALIZT

CARI ORAN

3C21'de 1,58 olan Cari Oran , 3G22 itibariyle 1,08 olarak gerceklesmistir. Ozelikle dénen varliklar iginde
nakit ve nakit benzeri dederlerde yasanan %43’liik daralma cari orani asagiya ¢cekmistir.

LIKIT ORAN

3C21'de 1,30 olan Likit Oran 3C22 itibariyle 0,85 olarak gergeklesmistir. Bilango dipnotlarindan gorildiigu
lzere sirketin hazir degerleri icinde bulunlar banka(vadesiz mevduat) hesabinda daralma goérilmistiir.
Ayni zamanda gegcen yilin ayni dénemine gore kisa vadeli kaynaklarda da artisin gériinmesi likit orandaki
azalmayi aciklamaktadir.

AKTIF KARLILIK (ROA)

3C21'de %4,05 olan Aktif Oran 3C22 itibariyle %2,75 olarak gergeklesmistir. Sirketin dzellikle son 3 geyrek
itibariyle yaptigi yatirimlarin, duran varliklar kalemini gegen yilin ayni donemine gbre %74 oraninda
arttirmasi aktif toplamini blyltmistir. Bir onceki ceyrede gore ise aktif karllik oraninda 2,34 puan artis
yasandigini goriiyoruz.

FD/FAVOK

3C21'de 68,21x olan bu carpan 3C22 itibariyle 31.64x’e gerilemistir. Sirketin karinin gegen yilin ayni
dénemine gére %438 artmasi fd/favok oranini distirmustir.

FD/net satiglar

3C21'de 16.13x olan FD/Satiglar 3C22 itibariyle 10,63x gerilemistir. Sirketin gegen yilin ayni dénemine
gore satislarini %289 oraninda artirmasi fd/net satis oranini asadiya gekmistir. Bu oranin diisiik olmasi
sirketin degerine gore satislarinin giiglii oldugunu géstermektedir.

F/K ORANI

Sirketin f/k orani 3C21'de 80,42x olarak gergeklesirken bu oran 3C22 itibariyle 156,34x’e ylkselmistir.
Ceyrekler itibariyle bakildiginda da f/k oraninin yiikseldigi goriliyor. Sirketin hisse senedi fiyatinin son bir
yllda %215 oraninda artmasi piyasa dederini yiikseltmistir. Ayni zamanda sirketin ddenmis sermayesinin
de %233 oraninda artmis olmasi piyasa dederinin yiikselmesine neden olmustur. Sirketin bliylime ve
karllik beklentilerinin hisse senedi fiyatini artirmasiyla f/k orani ylikselmistir.

Esas Faaliyet Kari (milyon TL) Kur Farki Harig Esas Faaliyet Kari (milyon TL)
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’ BIOTREND GORU

DEGERLEME

PD/DD

Sirketin PD/DD orani 3C21’de 7.47 seviyesinde iken 3C22 itibariyle bu oran 18,23 seviyesine ylkselmistir.
F/K oraninda oldugu gibi hisse senedi fiyatinin degerlenmis olmasi ve ddenmis sermayesinin artiriimasi
piyasa dederini yukari gekmistir. Bu nedenle PD/DD oraninin yiikseldigini gériyoruz.

PD/Esas faaliyet kari

Sirketin PD/esas faaliyet kari 3C21'de 104,20 iken bu oran 3C22'de 41,87 seviyesinde gergeklesmistir.
Sirketin esas faaliyet karinda gegen yilin ayni dénemine gore %345 artisin yasanmasi fd/esas faaliyet kari
oranini asagiya gekmistir.

PD/Net satiglar

Pd/net satislar orani 3C21'de 14.72 iken bu oran 3C22'de 9.08 seviyesinde gergeklesmistir. FD/net satislar
oraninda gorildigi gibi satislarin %289 oraninda artmasi fd/net satislar oranini geriye cekmistir.

BORC KAYNAK ORANI

Sirketin bor¢ kaynak orani 3C21'de %57,80 seviyesindeyken 3C22 itibariyle bor¢ kaynak orani %81
seviyesine ylkselmistir. Sirketin uzun vadeli yabanci kaynaklarindaki artis ve 6zsermayesindeki %24
oraninda yasanan daralma borg kaynak oraninin yiikselmesine nede olmustur.

FAVOK/KISA VADELI BORC

Sirketin FAVOK/kisa vadeli bor¢ orani 3C21'de 20.30 iken 3G22 itibariyle 43.22 seviyesinde gerceklesmistir.
Sirketin bor¢luluk yapisi itibariyle uzun vadeli bor¢lanma kullanmasi ve FAVOK oraninda gegen yilin ayni
déneminde gdre artis yasanmasi orani ylikseltmistir.

KISA VADELI BORC/TOPLAM BORC

Sirketin kisa vadeli borg/toplam bor¢ rasyosu 3C21'de %44.10 olarak gergeklesirken bu oran 3G22'de
%45,12 olarak gergeklesmistir. Sirketin toplam borglar iginde kisa vadeli borglarinin payinda sinirli bir artis
yaganmamigtir.

Oran Analizleri 2022/09 2022/06 2022/03 2021/12 2021/09
Likitide Oranlari

Cari Oran 1,08 1,25 1,25 1,44 1,58
Likit Oran 0,85 0,87 0,94 1,15 1,30
Karhlik Oranlar

Aktif Karlilik (ROA) (%) 2,75 0,41 0,47 0,29 4,05
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 21,69 21,86 20,48 18,91 14,06
FAVOK (Yillik) 295.264.062,00 237.400.678,00 171.132.924,00 113.834.718,00 78.973.875,00
Favék Mariji (Yillik) 29,85 30,06 28,66 26,62 23,39
Net Kar Mariji (Yilhik) 5,81 0,90 1,14 0,89 18,30
Degerleme Oranlari

Firma Degeri / Defter Degeri 21,34 9,73 6,95 6,63 8,44
Firma Degeri / FAVOK 35,61 20,85 21,80 32,68 68,97
Firma Degeri / Net Satis 10,63 6,27 6,25 8,70 16,13
Fiyat / Nakit Akis 64,98 52,44 49,88 74,82 53,25
Fiyat Kazang 156,34 531,68 407,48 726,28 80,42
Piyasa Degeri / FAVOK 30,41 15,86 16,22 24,16 62,91
PD /DD 18,23 7,41 5,17 4,90 7,70
PD / Esas Faaliyet Kari 41,87 21,80 22,69 34,01 104,67
PD / Net Satis 9,08 4,77 4,65 6,43 14,72
Finansal Yapi Oranlari

Borg Kaynak Orani (%) 81,38 75,24 72,26 69,51 57,78
FAVOK / Kisa Vade Borg 43,22 55,53 41,22 32,75 20,30
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 45,41 35,87 39,01 37,21 44,10
Yatirim / Net Satiglar % 130,37 136,45 163,19 206,40 218,98
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BIOTREND GORUN A DA RA GORE

DEGERLEME

Carpanlara gore Degerleme

Biotrend'i , Borsa Istanbul ‘da islem géren benzer sirketler ile karsilastinilirken,; Elektrik
Endeksi ve Enerji Sektoriinde yer alan sirketlerin ortalama ¢arpanlarini kullandik.

Elektrik Endeksindeki sirketlerin carpanlarini ( ug degerler harig tutularak) yaptigimiz
analizde ortalama 25,64 TL fiyatina ulasirken,

Firma Dedgeri / Firma Dederi/ Firma Degeri / Piyasa Degeri / PD /

Defter Degeri FAVOK Net Sati FAVOK PD / DD Esas Faaliyet Kari
ORTALAMA 17,26 43,55 27,27 43,43 18,75 58,67
BIOEN 20,65 34,45 10,28 29,26 17,54 40,28

Firma Degeri / Defter Degeri 13,94
Firma Degeri / FAVOK 22,65
Firma Degderi / Net Satis 50,89
Piyasa Degeri / FAVOK 25,64
PD / DD 18,47
PD / Esas Faaliyet Kari 25,17
Piyasa Degeri / Net Satis 22,69

ORTALAMA FIYAT 25,64

Enerji Sektoriinde yer alan sirketlerin carpanlari iizerinden baktigimizda ise ortalama
26,79 TL fiyata ulastik.

Firma Degeri / Firma Dgﬁeri / Firma Degeri / Piyasa Dgﬁeri /

Defter Degeri FAVOK FAVOK PD / DD
ORTALAMA 16,39 41,15 25,72 40,84 19,91
BIOEN 20,65 34,45 10,28 29,26 17,54

Firma Degeri / Defter Degeri 13,08
Firma Degeri / FAVOK 21,23
Firma Degeri / Net Satis 47,82
Piyasa Degeri / FAVOK 24,12
PD / DD 19,61
PD / Esas Faaliyet Kari 23,68
Piyasa Degeri / Net Satis 38,00

ORTALAMA FiYAT 26,79
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’ BIOTREND GORUNUMveCARPAN

DEGERLEME

Elektrik Endeksi ve Enerji sektoriindeki sirketlerin carpanlarina esit agirlik vererek
BIOTREND igin buldugumuz deger %32 iskontoya isaret eden 26,21 TL'dir.

Boylece BIOTREND igin tavsiyemizi de ALIM yoniinde baslatmis bulunuyoruz.

CARPAN DEGERLEME SONUCU

BULUNAN FIYAT AGIRLIKLANDIRMA AGIRLIKLANDIRMYA GORE FIYAT
ELEKTRIK 25,64 50% 12,82
ENERJi 26,79 50% 13,40
HEDEF FiYAT 26,21
BIOEN 17,84
ISKONTO(-) / PRIM -32%
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’ BIOTREND GORUNU

DEGERLEME

*Tam veriler Stockey ve Sirket’in sunumundan alinarak derlenmistir.

GEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi 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. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Béliimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amacli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimi’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup
sirketlerinin yatirim bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.

M.BAKT ATILAL....c..connemnnnns G.M. Y.
DUYGU YILMAZ .....cc.coen.. Uzman Y.

Saglikli, bol kazanch giinler diler
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