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Orge Enerji;

s Sirket, kurulusundan bugine 7 Milyon Hisse Kodu ORGE
. P Sektor iNSAAT VE BAYINDIRLIK
metrekare kapali alanli elektrik taahhiit igini Halka AGklk Oran: (%) 527
tamamladi. Yabanci Payi (%) 13,40
% Faaliyet gelirleri ve yatirimer varliklar1 deger Finansal Bilgiler 2023/03  2023/06  2023/09  2023/12
artisinda siireklilik saglamaktadir. Net Satis (Milyon TL) 27207 55250 1,005.82 1,975.95
Briit Kar 11125 259.16 507.99 880.56
o qee . e v g . Net Parasal Pozisyon

D3
X Guglu. tar_lhsel .bu.yume ve gilicli bliylime Kazanc (Kayip) 435,95
potansiyeline sahiptir. Net Kar/Zarar 7571 22684 349.87 218.28
« Risk transfer ve kaginma stratejileri Karlilik Oranlari 2023/03  2023/06 2023/09 2023/12
< . . Net Kar Marji (%) 11.34 15.17 16.55 11.05
dogrultusunda llerlemektedlr' Ozsermaye Karliligi (%) 31.22 37.24 41.61 18.06
AKtif Karlilik (%) 17.25 22.04 23.62 10.72
. . . Piyasa Carpanlar 2023/03  2023/06 2023/09 2023/12
Faaliyet Hizmetleri; PD/DD 241 2.38 5.02 3.75
FD/FAVOK 3.11 3.26 6.28 5.97
o Sirket, insaat projesinin baslangicindan anahtar F/K Oran: 00 82 02 272
teslimine kadar gegen siiregte, projenin her

agsamasinda elektrik hizmetlerini icerir.
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e Elektrik taahhiit isleri biiyiikk o6lclide konut
yatirimlari tizerinde gerceklestirilmektedir.
e Sektor; otel, AVM, konut ve ticari karma
projeler, enerji santral ve sistem yatirimlari ile
kamu alt ve iist yap1 yatirimlarini (rayli sistem,
hastane, havalimani vb.) da i¢eren ¢ok alanli bir
is yapisina sahiptir.
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI QEKINCEY| OKUYUNUZ.
Bu raporda yer alan her tirld kilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut pivasa kesullan ve givenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek !
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte clup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a
uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uncu kisilerin ugrayabilecedi her tirll dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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Yatirnmlari;

Sirket, yeni alinan islerinde metro projelerinin 6nemli agirhkta oldugunu aktarirken;
2023 yil sonu itibariyla, 2022 yilina gore yaklasik 3 kati oraninda artisin oldugunu belirtti.
2023 yih toplam 1.54 Milyar TL is biiyiikliigiine; yilbasindan bu yana da 767 Milyon TL’lik
yeni is ihale edilmesiyle 15-16 aylik periyotta tarihin en biiyiik is hacmine ulastiginm1 aciklad.

Cesitlendirme ve gelecege doniik risk azaltimi saglayacak secimler ile birlikte turizm
sektoriiniin yani sira uluslararasi miiteahhitler ve tedarikcilerle isbirliklerinin devam ettigi
vurgulandi.

Bu alanda, Secheron SA (isvicre) ile Cer Giicii Sistemi DC Ekipmanlarmin satisina
yonelik Is Birligi Anlasmas’min 6nemli uluslararas1 birliktelik oldugu aktarildi. Sirket
tarafindan tedarik riskini azaltacak ve tedarik siirekliligini saglayacak bir yap1 olarak
degerlendiriliyor.

Izmir Amerikan Hastanesi projesinde daha énceki hastane tecriibelerinin kazandirdig
bir is oldugu ve farkh cografyalarda devaminin gelmesini istedikleri belirtildi.

Gaz-petrol sektoriinde TANAP ile sozlesme imzalayarak ilk kontratinin alindigin1 ve
siirekli bilyiiyen bu sektorde devaminin gelmesi muhtemel is olarak diisiiniiliiyor. Bu
anlasmanin 4 fazhk isten 1.faz1 oldugu ve 3 yeni fazin daha potansiyel is olarak
degerlendirilmesi 6ne cikti.

Istanbul Havalimam1 MRO Tesisleri Hangar projesi, 3.9 Milyon Dolar (118 Milyon TL)
biiyiikligiinde olup, hangar islerinin yiiriitiilmesi amaciyla goriismelere baslandig ifade edildi.
2 hangar daha yapilacak olmasiyla potansiyel is olarak goriiliiyor.

Folkart Nova projesi, konut iiretiminde ivmesini koruyan miktarda ve grubun insaat
alaninda yeni nitelikler yaratilmasina katki saglayacag ifade edildi.

Bu ¢ercevede suanda devam eden isleri ¢ogu yakin cografyada olmakla birlikte yeni
alinan islerde (OTC isleri harici) yurt icinde olmak kaydiyla tedarik istanbul disina Bursa,
Kocaeli, izmir, Mugla, Ardahan, Igdir ve Kars gibi illere is yapma tecriibesi edilecegi
zamanlarin olacag aktarildi.

Yeni alinan islerin yiiksek kar marjh oldugu ve simirh da olsa mevcut sézlesmelerde
birim miktar, fiyat artislar1 ile Backlog da yil sonu itibariyle 1.4 Milyar TL (2022 yili: 533
Milyon TL) seviyesine ulastigimin alti cizildi.

Doviz dagihmdaki farklilasmada, kur uyarlamasi, enflasyon, asgari iicret oran artisi ve
emtia fiyat uyarlamasi dikkate alinarak 2022°de %79.21 TRY ve %20.79 FX iken 2023’te
%71.62 TRY ve %28.38 FX degistirildigi aktarildi.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.
Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandién tarih itibari ile mevout pivasa kosullan ve gavenirigine inanlan kaynaklardan elde edilerek
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsi

e bulunanlann kisisel géraslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracimin alim-satirm énerisi ya da getiri vaadi

olarak yorumlanmamalidir. Bu goragler mali durua ruz ile risk etiri tercibleriniz euygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle b ayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanlarak ya; silan iglemlerden, yorum wve bilgilerin
kullar I|I'TIdSIn dan dogacak her turld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun g Uncu kisilerin ugrayabilecegi her tlrll dogrudan vefveya .:I.Jla A zararlardan dolay Al Capital HISSE KO(; U
Yatinrm Menkul Degerler £.5. ile bagh kuruluslan, calizanlan, voneticiler ve ortaklarn serumlu tutulamaz,
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Sirketin, premium segment, sinirh konut, kamu yatirnmlar icinde TANAP ile havaalam
isleriyle metroya dayah agirhgi olan ve ayrica cesitlendirme amacim tasiyan; riske maruz
kalma derecesini diisiirecek bir yapida olduguna deginildi.

En onemli sektor olan metro isleri; mevcut hat uzunlugu yaklasik %30’unda fiilen
calismakta ya da biten kisimlarda rol almis ve 2030 yilina 2 katina yakin biiyiime hedefi
oldugu degerlendiriliyor.

Rayh sistemlerde, son donemde Belediye yatirnmlarimin Bakanhk yatirnmlarmm gectigi
dikkat cekti. Istanbul’un en ¢ok isini yapan sirket olarak diger illerde de tercih edilen sirket
olmay1 ongordiikleri aktarildi.

Tasarruf tedbir paketinin, %75’i tamamlanmayan islerde yavaslatma etkisinin oldugu ve
alinan islerde elektrik isleri olmasindan kaynakl zaten son safhada isler olmasi ile 6nemli bir
risk goriilmedigi soylendi. Ayrica, metro islerinin zaruri ihtiyat olmasi nedeniyle yonetim
olarak backlog taramasi yapildig: ve risk goriilmediginin alti ¢izildi.

Yenilenebilir enerji sektoriinde, 10 MW isin tamamlandig1 sdylendi. Ayrica, 3 isin de
kabul safhasinda oldugu belirtildi. Yeni is modeli gelistirilerek, miisteriye anahtar teslimli
solar tesisi kurup; mevcut yatirnm ile tamamen satisin1 yapmak amaclanmistir. 3,5-4 yilda
amorte edilen bir diizen saglayabilmesi imkaninin tercih edilmede avantaj saglayacagindan ve
hedef olarak, oniimiizdeki 2 senede 200 MW gelistirme yapmak istediklerinden bahsedildi.

OTC tarafinda, yurtdis1 islerinde taahhiit islerinde olamadiklar1 ya da olmak
istemedikleri islere mal saglayan olarak da nakit akis1 yaratabilmek amaciyla girildigi; kablo
ve elektrik bilesenlerinde perakende is birlikleri yapildig: ifade edildi.

Deprem bolgesinde taahhiit alinma durumu olmasa dahi OTC tarafi ile malzeme satis1 ve
tedarik ihtiyaglarinin giderilmesi ile kayda deger islerin dogabilecegi belirtildi.

Sirket’in patentini aldig1 ve iiretimini yapacag: sarj tinitesi iiriinlerinin 2024 3.ceyrekte
satisina baslanmasi1 planlanmaktadir. Burada; finansal imkanlarin iyilestirilmesi, faizlerin
asagiya gelmesi ve otomotiv sektoriiniin biiyiimesi sarj cihazim besleyecegi diisiiniiliiyor.
Tiirkiye’de 2030 yilina dek 150.000 kamusal alan, 750.000 6zel miilk sarj iinitesi olabilecegi
tahminlerine bakilarak buradaki heyecan ve istahin korundugu séylendi.

Sarj iinitesi tarafinda iirettidi iiriinlerin satilmadig1 bir bolgede farkh bir iiriiniin
satilabilecek ve uygulanabilecek bir altyapi olusmasi gerektigi, bu gerekliligin sirket icin bir
taahhiit isi potansiyeli yarattig1 paylasildi. Hizh sarj istasyonu altyapisinin ne Tiirkiye’de ne
de diinyada yeterli diizeyde gelismedigi; ev ve mesken odakh sarj iinitelerinin daha 6n planda
olabilecegine dikkat cekildi.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.
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tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
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Niyet mektubu ile karsihikh taahhiit sozlesmeleri imzalanan ve elektrikli arac isini
beslemesi de muhtemel olan Lixhium istirakinde %15 paym 10 Milyon TL bedelle alim i¢in
sozlesme imzalandig1r %20’ye yiikseltilebilecek opsiyonun oldugu paylasildi. Tiirkiye ve
yurtdisinda bulunan sarj istasyonu noktalarina, sarj istasyonu bazh tarife bilgilerine, yapay
zeka destekli yol planlama imkanina, 6deme altyapisini hedefledikleri belirtildi.

Sirketin, 6z kaynaklarindan beslenen bir yapisinin olmas ile enflasyon muhasebesinden
negatif etkilendigi ve net parasal pozisyon zarari olustugunun iizerinde duruldu.

Gecmis projelerde kazanilan tecriibeler ve yetenekler ile daha once benzer islere gore
daha diisiik personelle devam edilmesinin maliyetleri diisiirdiigiinii ifade edildi.

Son donemde aldiklarn islerde avans miktarim1 %50 oraninin iizerine tasidiklarimi; bu
sayede ilave marj yaratimi, proje siirekliligi ve satin almada iskonto imkani sagladig aktarildi.

Yatirnm amach edinilen gayrimenkullerin satislarinin gerceklestirildigi ve devam edecegi
konusunda bilgilendirmelere yer verilerek nakit akisim destekledigi ve rayi¢ bedele yakin
degerde satislar oldugundan bahsedildi.

Beklentileri;

Ekonomik, jeopolitik ve siyasi risklerin etkisinin yeni yatirimlar ve sektor lizerindeki etkisinin
minimize olmasi kaydiyla; Sirket’in almay1 planladigi yeni taahhiit islerinin realize olmasi halinde
2023 yilsonuna kiyasla, hasillatinda %50 seviyesinde ve faaliyet karinda %50 seviyesinde artis
beklentisi ongoriiliiyor.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYI OKUYUNUZ.

Bu raporda yer alan her t0rld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandién tarih itibari ile mevout pivasa kosullan ve gavenirigine inanlan kaynaklardan elde edilerek

derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belll bir getirinin saglanmasina yoénelik olarak verilmemekte olup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi _— .
alarak yorumlanmamalidir. Bu garagler mal durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarilmasindan dogacak her wrll maddifmanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Ug Uncu kisilerin ugrayabilecedi her tirll dogrudan vefveya dolayl zararlardan dolayl Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz.
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Al CAPITAL ARASTIRMA
Baki Atilal

Arastirmadan Sorumlu GMY

Goksel Tekiner
Arastirma Teknik Analist/MGOdar

Ozge Beyhan

Arastirma Uzman Yardimcis
Bugra Tumer

Arastirma Uzman Yardimoisi
Sila Girgin

Arastirma Uzman Yardimcis

CEKINCE...
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm 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 sonugclar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirm Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Bolimii
tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin
bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagch kullaniimasindan dogabilecek

zararlardan A1 CAPITAL Yatinnm Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sdéz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirm Menkul
Degerler A.S. Arastirma Boélimirne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin gériis ve
tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim gorus ve bilgiler nceden haber verilmeksizin
degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon
sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirrmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL
Yatirnm ve diger grup sirketlerinin yatinm bankaciligi ve/veya diger is iligkileri icinde olabilecegini

veya bu tur is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul ederler.
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI @EKINCEY| OKUYUNUZ.
Biu raporda yer alan her tarld bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandid tarih itibari ile mevout piyasa kesullan ve gavenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerck
derlenrmigtir ve A1 Capital Yatnm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amac ile hazirlanmigtie. Sunulan Bilgilerin dagrulugu ve Bunlann yatinem kararlanna uygunlugdu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte clup alim satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel géraglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracimin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi _— .

olarak yorumlanmamalidir. Bu goragler mali duramunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize a

uygun sonuglar dodurmayabilir, Bu nedenle bu sayfalarda yer alan kilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan iglemlerden, yerum ve bilgilerin

kullarlmasindan dogacak her turld maddiimanevi zararlardan ve her ne sekilde olursa clsun UgUncu kisilerin ugrayabilecedi her turld dogrudan vefveya dolayh zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinrm Menkul Degerler £.5. ile bagh kuruluslan, calizanlan, voneticiler ve ortaklarn serumlu tutulamaz,




