16.09.2024

Tathpinar Enerji TATLIPINAR

Tathpinar Enerji'deki (TATEN) 52,40 TL'lik hedef fiyatimizi 61,00 TL'ye revize ederek arastirma

..
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(coverage) listemizde tutmaya devam ediyoruz. (pegerlememizde %55 iNA, %45 MW basina deger kullaniimistir). E N E H J I U R E T | M A . s .

Onceki Rapor igim Tiklayiniz

Tatlipinar Enerji, Balikesir, Bursa, Yalova ve Amasya'daki lokasyonlarinda 217,5 MW RES, 64,2 Revize Hedef Fiyat (TL): 61,00

MW GES ve 21,5 MW HES ile toplamda 303,2 MW kurulu gicu ile cesitlendirilmis bir portféy Onceki Fiyat (TL): 52,40
Kapanis Fiyati (TL): 36,92

yapisina sahip enerji sirketi olarak éne cikiyor. Kurulu glclinun %72'si RES, %21'i GES ve % - —
Getiri Potansiyeli: %65

7'sini HES olustururken, kapasite artislariyla GES oraninin artmasi hedefleniyor. 2024 yil

sonuna kadar kurulu gucunu 318 MW'ta ¢ikarmak isteyen Tathpinar Enerji, kurulu gucunu Hisse Bilgleri
2025 yilinda 349 MW, 2026 yilinda 500 MW, 2029 yilinda 1.000 MW'a ¢ikarmayi hedefliyor. Sektr Enerj
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icerisinde bes sirketi barindiran Tathpinar Enerji, kurulu glgcte genisleme stratejilerini anlllk;)rtalama ginidk em hicmi(JSD ) i
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artirarak sUrdlrmek istiyor. Bu genisleme ise RES ve GES'ten olusuyor. Sirket, lokasyon olarak ! g {.] Lk
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da yayllmak istiyor. Sadece Turkiye'de degdil, yurt disinda &ncelikli olarak Romanya,
Macaristan, Hirvatistan, Sirbistan, Karadag'da yatirimlar hedeflenirken, ikinci 6ncelik olarak da
Ozbekistan'daki firsatlarin degerlendirilmesi bekleniyor.
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Sirketin kurulu gucinun %100'u YEKDEM'e dahil olup, piyasa takas fiyatindaki artis beklentisi @*&‘«*\‘v‘“\a“ & d}&)@‘r@e\@“a—;ﬁo&&\b‘g}o
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kaynakli 2026 yilinda YEKDEM'den c¢ikilmasi hedefleniyor. Enerji sirketlerine Turkiye'de — TATEN — BIST-100 Relatf %) (sa eksen)

destek mekanizmasi olarak uygulanan YEKDEM, enerji Ureticilerine belirli bir stre boyunca

sabit bir fiyatla elektrik Uretmeleri karsiliginda 6demeler yapilmasini igeriyor. GES, RES, HES arastirma@infoyatirim.com.tr

gibi projelerde YEKDEM'de 6zelliklere, kurulu glclere ve yerlerine gore tarifeler degisse de www.infoyatirim.com
pandemi sturecinde YEKDEM fiyatlarinin piyasa takas fiyatina gore sirketlere avantaj sagladigi

da asikar. 2026 yilinda Tathpinar Enerji'nin YEKDEM'den ¢ikacagi 6ngoérisu sonrasinda piyasa G 444 4636

takas fiyatlamalarinda da yukari yonli bir ivmelenme beklemekteyiz. ivmelenme beklentimiz X infoyatirim

ise arz eksikliginden ziyade talebin ylUkselmesi neticesinden kaynaklaniyor. infoyatirim
Sirket, sermaye gereksinimi daha dustk olan araci lisanslari satin alarak sektdrde yerini °|ﬁf0 Yatirm

glglendirmeyi de hedefliyor. GUncel piyasa kosullarinda, depolamali glines 6nlisanslari vadeli
6deme esasina gore yaklasik 30.000 dolar, depolamali rtzgar énlisanslari ise 80.000 dolar Lutfen raporun en altindaki
seviyelerinde islem géruyor. Bu tur lisanslar, saglam finansal yaplya ve itibara sahip sirketler gekince yazisini okuyunuz.

icin degerli yatirim firsatlari da sunuyor. 1


https://infoyatirim.com/analiz/hisse-onerileri/tatlipinar-enerji-sirket-raporu

Stratejik planlamalar cergevesinde yeni kapasitelerin devreye alinmasi, GUnesgun 4 Enerji
Uretim satin alimi ile glUclenmesi ile beklenen operasyonlar ve yurt disi sirket yatirimi

beklentileri, sirkete katalizor olabilecek unsurlar arasinda yer aliyor.

Riskler; i) Dogal afet riskleri, ii) tedarikgi riskleri, iii) elektrige olan talebin azalmasi ve buna bagli

volatil fiyatlar.

Turkiye'de Yenilenebilir Enerji Sektori

Turkiye, 113 GW'lIk kurulu elektrik Uretim kapasitesiyle Avrupa'nin altinci, dinyanin ise on
doérdUncU en buyuk elektrik piyasasidir. Bu kapasitenin %56'si hidroelektrik, rizgar, gunes,
jeotermal ve biyokUtle gibi yenilenebilir kaynaklardan saglaniyor. Mevcut kurulu kapasite 11,45

GW RES, 9,93 GW GES ve 31,6 GW HES'ten O|U§Uy0l’. (Kaynak: International Trade Administration)

2020—2035 Ulusal Enerji Plani dogrultusunda, Turkiye'nin elektrik Gretim kapasitesinin 2035
yilina kadar 189,7 GW'a ¢ikmasi ve yenilenebilir enerjinin bu kapasitenin %64,7'sini olusturmasi

bekleniyor.

Turkiye'de yenilenebilir enerji yatirimlari, 2012 éncesi ddnemde hidroelektrik santralleriyle hiz
kazanmis ve yillik %6'lik bir blylme orani yakalamisti. 2017 yilindan 2024 yilina, ruzgar ve
gunes enerjisi projeleri hizla bUyUyerek RES ve GES'in Turkiye'deki toplam kurulu gugteki
agirhgr %12'den %26'ya yUkseldi. 2024 yili sonunda toplam kurulu gu¢ kapasitenin artmasi

beklenirken, 113 GW'In %26,5'inin rlzgar ve glnesten saglaniyor.

Turkiye'de yenilenebilir enerji projelerinde 6z tUketim ve lisanssiz projelere odaklanarak, enerji
ticaretinde pragmatik bir yol izleniyor. Depolamaya entegre yenilenebilir enerji projeleri, uzun
vadeli enerji stratejisinin kilit bir parcasi olarak dnemli katkilar saglayacagi da Tathpinar

Enerji'nin analist toplantisinda firsat olarak éne ¢iktl.

Finansallar
Yillk Yillik 6 Aylik 6 Aylik
2022/12 2023/12 2023/06 2024/06 Degisim
Net Satislar 1.240 1.352 513 876 70,9%
Satislarin Maliyeti 617 601 287 490 70,7%
Brut Kar 623 751 226 386 71,2%
Faaliyet Giderleri 7 23 7 26 283,6%
Esas Faaliyet Kari 616 728 219 360 64,6%
FAVOK 765 952 332 506 52,3%
Net Kar 582 592 37 395 957,0%

TATLIPINAR
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Revize Hedef Fiyat (TL): 61,00
Onceki Fiyat (TL): 52,40
Kapanis Fiyati (TL): 36,92

Getiri Potansiyeli: %65

Hisse Bilgileri
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Lutfen raporun en altindaki
cekince yazisini okuyunuz.
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Degerleme

Yontem $ PD (T) TL PD (T) Hedef Fiyat (T
iNA (Deger) 263.565.118 12.706.474.350 %55
MW (Deger) 465.925.294 22.462.258.424 %45

Ceyreklik Net Satislar (Milyon TL) )
Ceyreklik FAVOK (Milyon TL)
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—8— FAVOK Marii =8 Net Kar Marii =8 Brut Kar Marji

000 (USD) 2024(T) 2025(T) 2026(T) 2027 (T) 2028(T) 2029(T) 2030 (T)

Net Satig 36.565 68.502 61.225 62.873 64.569 66.314 68.110
FAVOK 20708 54.404 46.047 47.677 493528 51.053 52.827
Net Kar 16.454 30.826 27.551 28.293 29.056 29.841 30.649
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Cekince: Bu raporda yer alan her turlG bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve gutvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti
edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler,
yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan,
eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tirli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun GgUncl Kisilerin
ugrayabilecedi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler AS. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirnm

bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. 3



