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Orge Enerji Toplanti Notu

Orge Enerji'nin diizenledigi toplantiya katildik. Sirket hakkinda kisa notumuzu ve toplantida dne gikarilan basliklar1 asagida
gorebilirsiniz.

Sirket Hakkinda

Orge Eneriji Elektrik Taahhiit A.S. (ORGE), 1998 yilinda kurulmus olup konut, ticaret, sanayi, turizm, saglk ve altyapi projelerinde
elektrik taahhit hizmetleri sunmaktadir. Faaliyet alani yillar icinde genisleyerek yenilenebilir enerji, elektrikli arag sarj cihazlari
ve altyapisi (E-Mobility), enerji yatirimlari ve anahtar teslim proje gelistirme gibi alanlara yayilmistir. Sirket buglne kadar 7
milyon metrekare kapali alanl elektrik taahhdit isini tamamlamigtir.

Faaliyet Alanlari: Orta ve algak gerilim elektrik taahhiit isleri, zayif akim ve otomasyon sistemleri: metro ve rayli sistem projeleri,
hastane, turizm, otel, AVM, lojistik ve endistriyel tesis, havacilik, petrol ve dogal gaz, projeleri, yenilenebilir enerji projeleri,
ayrica elektrikli arag sarj istasyonlari Gretimi (EV Charging), anahtar teslim yatirimci bulma / proje gelistirme faaliyetleri.

Sirket’in bakiye isler blylklGgi (backlog) 2023 sonunda 1,4 milyar TL iken 2024 sonu itibariyle yaklasik 2,87 milyar TL'ye
ylkselmistir. 2025 yilinin 9 aylik déneminde yeni alinan is hizinda yavaslama goriilmis olsa da (9A24: ~1,34 mir TL, 9A25: 661
mn TL) mevcut islerdeki ilaveler ve kur etkisiyle backlog artis géstermistir (Eylil sonu: ~3,16 mir TL). Ayrica bilango sonrasi
dénemde yeni agiklanan isler ile birlikte projelerde hizlanma sinyalleri alinmakta. Sirket’in Kasim ayi icinde Antalya—Alanya
hastaneleri (589.712 EUR + 46.077.269TL), Abdi ibrahim Uretim ve Lojistik Merkezi (210.175.000 TL) ve Gebze—Darica Metro
Projesi ek protokol (1.157.000 EUR) ile ilgili yeni is iliskisi agikladigini hatirlatahim.
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Kaynak: Sirket sunumu

Bununla birlikte son dénemde backlog icinde TL agirligr arttirlmistir. 9A24’te %28,1 olan TL payl 9A25 itibariyle %45,8’e
ulasmistir. Bu durum sirketin gelirlerinin ve giderlerinin enflasyon - déviz kuru gelismeleri ile daha uyumlu hale gelmesini
saglamaktadir. Backlog icinde konut disi sektor agirligi korunmaktadir.

Yilin 3. ceyreginde yeni alinan islerdeki daralma ve enflasyon muhasebesi etkisiyle ciroda ve FAVOK'te yillik bazda sirasiyla %18
ve %17 daralma gorildi. Net kar ise net parasal pozisyon kaybi ve artan vergi gideri ile yillik bazda %50 azalis ile 138 mn TL
diizeyinde gerceklesti. Eylil sonu itibariyle sirketin net borcu 7 mn TL ile oldukga disik bir diizeydedir.
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2025 Beklentisi

Sirket, Haziran sonu itibariyle ciro ve faaliyet karinda %40 artis seklinde olan 2025 vyili beklentisini 3C25 sonuclari ile birlikte
%30 artis seklinde revize etmistir. Sirket’in ilk 9 aydaki nominal biylimesi dikkate alindiginda 4C’de kismen hizlanma beklendigi
soylenebilir. Mevsimsel faktorler dikkate alindiginda sirketin s6z konusu hedefe yaklasabilecegini tahmin ediyoruz.

Guglii yonler ve Olasi Katalistler
* Sirket borgsuz yapisiyla dikkat cekmektedir.

* Hazine yénetimi muhafazakar olup yatinmlar genel olarak dzkaynakla finanse edilmektedir. Ozellikle yiiksek faiz ortaminda
dusik borgluluk avantaj saglamaktadir. Hissenin katilim endeksinde kalmaya devam etmesi beklenebilir.

* Pay geri alim programi siirmekte ve yaklasik 477 bin adet geri alinmis pay bulunmaktadir.

* Bugiine kadar tamamlanan islerin biyiiklGgiiniin artmasi ve Tiirkiye Miteahhitler Birligi (TMB), Tiirkiye insaat Sanayicileri
isveren Sendikasi (INTES) ve TUSIAD gibi kuruluslarin {iyesi olmasi dolayisiyla yeni is alimlarinda eli giiclenmektedir. Yakin
zamanda Abdi ibrahim iiretim merkezi isi ile birlikte sektérel baglantilarin gelismeye basladigi degerlendirilmektedir. Bununla
birlikte sirket nitelikli isleri almaya odaklanmakta olup gigli misterilerle ¢alisarak riski yonetmektedir.

* Ertelenmis metro ve kamu projelerinin segim éncesi hiz kazanmasinin olasi oldugu séylenebilir. istanbul’un mevcut metro
hatti uzunlugu 381 km olup 2050 hedefi 717 km’dir. Kismen Ulastirma Bakanligi kismen de belediyeler Gzerinden olmak Uzere,
hem mevcut tamamlanmamis projelerin ilerlemesi hem de yeni projelerin baslamasi yoniinde beklentiler bulunmaktadir.

* Sanayi tesisi yatirimlarinda genel olarak toparlanma potansiyeli bulunurken 6zellikle veri merkezi yatirimlarinin hizlanmasi
beklentisi bulunmaktadir. Bu alandaki olasi gelismelerin sirkete hem buyime hem karlilik anlaminda 6nemli katki
saglayabilecegini dislinlyoruz.

* Sirket’in faaliyet alanlarindan biri olan turizmde kur kaynakli avantajin azalmasi, ist segmente yonelik turizm yatirimlarinin
artmasini saglayabilir. Orge, gecmis tecriibesi ile bu tip projelerden daha fazla pay alma potansiyeline sahip.

* Akill depo/ticaret isleri mevcut durumda gelir icinde sinirli bir paya sahip olmakla birlikte ilave buytime alani sunmakta. Sirket
mevcut taahht projeleri icin uzun vadeli ve yiikli hammadde alimlari yapmakta. Uygun zamanlama ve sartlarda mal alisi ve
satisi yaparak ticaret geliri de elde etmektedir. Bu kapsamda yapilan alim s6zlesmeleri ile bakir gibi hammadde maliyet artiglar
da basarili sekilde yonetilmektedir.

* Taahhit segmentine ilave olarak uzun vadede 6nemli bliyiime potansiyeli sunan elektrikli arag sarj isi ile ilgili de yatirhm
gerceklestirilmistir. Sarj Greticisi olan sirket bu alandan da gelir yaratmaya baslamistir.

* Yenilenebilir Enerji alaninda sirket 4 kontratta 10 MW proje aldi; 20 noktada is bitirdi. Taahhit isine ek olarak
yatirrm/planlama/gelistirme/bakim gibi siirecleri de kapsayan ve dolayisiyla daha karli olan is modeli degerlendiriliyor.

* Elektrikli arag rota planlayici/6deme sistemi uygulamasi olan Lixhium sirketinin sermayesinin %15'ine karsilik gelen paylarin
10.000.000 TL bedel ile satin ainmasina iliskin ortaklik ve yonetim sézlesmeleri imzalandi. Buna ek olarak, belirli performans
Olgutleri Gizerinden, takip eden 2 yilda, sermayenin %20'si oraninda ilave pay alimi opsiyonu igcermekte. Uygulamanin yeni
bilesenleri ile elektrikli araglarin kullanimi/sarj slreclerine dair bircok hizmet sunuluyor. Lixhium’un blylmesi ve
degerlemesinin yapilmasi ile finansal anlamda katki saglanacak.

Genel Degerlendirme: Orge, sadece taahhit isleri yapan bir sirket olmaktan cikarak; yenilenebilir enerji, E-Mobility, veri
merkezi, akilli depo ve yatirim gelistirme gibi alanlarda cesitlendirilmis bir modele ge¢mektedir. Backlog bliyimesi, pay geri
alimlari, distk borgluluk, kurumsal yonetim disiplini ve yeni nesil enerji projelerine yonelim sirketi orta—uzun vadede gigli
konuma tasimaktadir. Sirket 2025 tahminimize gére 2,3x FD/FAVOK carpani ile islem gérmektedir.

Banu Dirim

banu.dirim@phillip.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goéris ve bilgiler nceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri dnerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli gikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan g¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




