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AYDEM Analist Toplantisi Notlari

Aydem Yenilenebilir Enerji'nin 2C23 dénemine iliskin acikladig finansal sonuglar sonrasi diizenlenen
analist toplantisina iliskin notlarimizi sizlerle paylasiyoruz.

o Turkiye'de 6zel sektore ait ilk Hidroelektrik santralini kuran sirket 82,15 MW ile Tirkiye'nin en
blylik hibrit enerji santraline sahip. Sirketin kurulu glicii 30.06.2023 tarihinden sonra 12 MW
artis gosterdi. Bu eklemeyle birlikte sirketin kurulu glicii 1168 MW’a cikti. Sirketin Urettigi
enerjinin tamami %100 Yesil Enerji. Ayrica sirketin Urettigi enerjinin %85’'i YEKDEM'e tabi.
Aydem Yenilenebilir Enerji’nin kullandig1 ana enerji kaynagi ise Hidroelektrik olarak éne ¢ikiyor.
Sirketin toplam kurulu glicliniin %740 hidroelektrik santrallerinden olusuyor. Turkiye’nin farkli
bolgelerinde sirkete ait HES'ler bulunuyor. Bu santrallerin farkl bolgelerde olmasi sayesinde
olasi iklim krizlerine karsi bir nevi korunma s6z konusu oluyor. Sirket bu yilin geri kalaninda 48
MW daha RES’i devreye almayi planliyor.2023 yilinin ilk geyreginde kuraklik dolayisiyla RES’den
gerekli verimi alamadigini belirten yetkililer yilin geri kalanindan ise umutlu olduklarini belirtti.
Aydem 2023 yilsonunda 2022 yilina esit enerji Gretmeyi hedefliyor.

e Aydem’in yeni hikayesi ise Hibrit Santraller ve Depolama Pil Tesisi olarak 6éne ¢ikiyor. RES
santrallerinin yanina kurulan GES santralleriyle birlikte faaliyete gecen Hibrit Santraller
sayesinde sirket portfoylnl cesitlendirmek istiyor. Yeni yapilacak yatirimlarin tamaminin
uretilen FAVOK ve nakitlerle fonlanacagini belirten sirket yetkilileri borglarinin tamaminin
Eurobond oldugunu ve baska borglari olmadiklarini belirtti. Bunun yani sira sirket Depolama
Pil Tesisi alaninda da yatirimlarina devam ediyor. Sirket bu alanda faaliyette bulunmak lzere
EPDK’ya basvuruda bulunurken 500 MW igin 6n lisans aldigini agikladi. Bu kapsamda yapilacak
500 MW GES + RES ve 500 MW Pil Tesisi yatirimi yapilacak. Kirklareli’nde 100 MW’lik RES ve
Depolama Tesisi yapilacagi belirtilirken, 400 MW’lik GES’in ve Depolama Tesisinin Sanliurfa’da
yapilacagi ifade edildi. Bu yatirimlar sonunda 2025 yilsonunda sirket 1968,8 MW kurulu glice
sahip olmayi hedefliyor. S6z konusu 1968,8 MW’in %43,3’ HES, %21,4’(i RES, %35’i GES olmasi
planlaniyor. Depolama Pil Tesisi yatirimlarinin dis kaynaklardan borglanarak yapilacagi ifade
edildi.

e YEKDEM kapsaminda satis yapan sirket, 2022 yilinin Kasim ayinda sahip oldugu santrallerden
4’Gnin YEKDEM sozlesmesini yenilemedigini belirtti. Bu santrallerin kurulu gliciiniin toplam
kurulu gilice oraninin %40’a yakin oldugu ifade edildi Sirket s6z konusu 4 Santralin (Goktas 1-2
HES, Akinci HES, Usak RES) spot piyasa fiyatlamasindan yararlaniimasini istedigini belirtirken,
2024 yih igin gerekli basvurunun yapilip yapiimayacagini Kasim ayinda karar verilecegini
soyledi. 73S olan YEKDEM fiyati ile dnimuizdeki yil sirket tarafindan 70 — 90$ arasinda olmasi
beklenen eneriji fiyatlari arasinda se¢im yapilacak. . Ayrica sirketin lrettigi enerjinin %15'i
YEKDEM kapsamina girmiyor.

_ www.integralyatirim.com.tr _




INTEGRAL
YATIRIM

MENKUL DEGERLER A.5.
Finansallar hakkinda ise gecen seneye ait aciklamalarda bulunan yetkililer %300’i bulan TEIAS
zammi ve TL bazli giderlerin artmasi buna karsin gelirlerin maliyetler kadar artmamasi sirket
finansallarini baskiladi. Sirketin giderlerinin %95’i TL Bazli iken %71’i sabit giderlerden
olusmaktadir. Sirket yetkilisi ayrica sirket santrallerinin degerinin 2022 yilsonunda 31 Milyar TL

oldugunu belirtti.
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatirrm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu:

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim 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 sonuclar
dogurmayabilir. Cekince: Bu bilgiler ve gorisler dnceden haber vermeksizin degistirilebilir.
integral Yatirnm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen gorislerin dogru, eksiksiz ve
giincellestirilmis olduguna dair (agikca ifade edilmis veya ima edilmis) hi¢cbir beyan ve taahhitte
bulunmaz. Herhangi bir yatirim konulu karar almadan 6nce bir uzmandan goéris alinmalidir.

Sorumlulugun Sinirlandirilmast: integral Yatirm Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma
olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu olarak ortaya ¢ikan zararlar da dahil olmak tzere
her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi  kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklari yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini
alma veya satma yoninde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirrmcilarin
verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan goéris, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti
kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlshk veya zararlardan
kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi
bir sorumlulugu bulunmamaktadir
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