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YEOTK Toplanti Notu

Yeo Teknoloji’nin 3C25 sonuglarinin ardindan sirket ile bir gériisme gergeklestirdik. Sirket hakkinda bilgilendirme notumuzu
ve 6ne ¢ikan konulari ekte goérebilirsiniz.

Yeo Teknoloji Genel Tanitim

Yeo Teknoloji, Turkiye’de ve diinyada elektrifikasyon, YEOTK

otomasyon, dijitalizasyon ve mihendislik ¢oziimleri Rasyolar (Son Kapamis 05.11.2025)
sunan, glines ve riuzgar enerji santrallerini, trafo F/K 18,0
merkezlerini, enerji iletim ve dagitim sebekelerini tim PD/DD 4,1
ingaat ve mekanik isler de dahil olmak Uzere anahtar .
. o , N FD/FAVOK 10,9
teslim yapan bir sirket olup 4 kitada, 30’dan fazla ulkede S o
400’den fazla proje gerceklestirmistir. Temelleri 2004 Gelir Tablosu (Mn TL) 3624 3¢25 % Degisim
L . Satiglar 2.550 5.715 124%
yilinda atilan ve 21 yillik tecriibenin de katkisiyla bakiye is . .
tutarlarini hizli sekilde artiran Sirket ek olarak yurt ici ve FAVOK 846 1.102 30%
yurt disinda vyenilenebilir enerji Gretimi ve enerji Net Kar 416 813 96%
depolama yatirimlariyla gelir cesitliligini artirma yolunda Marjlar 3¢24 3C25 Degisim pp
ilerlemektedir. FAVOK Marji % 33,2% 19,3% -13,9
Net Kir Marji % 16,3% 14,2% -2,1

Eylil sonu itibariyle devam eden kontrat blylkligi 606
milyon USD (%25’i sistem entegrasyonu, %75 yenilenebilir enerji santrali), bakiye is tutari ise 313 mn USD tutarindadir. (2024
sonu toplam kontrat bliyukligi 457 mn USD, bakiye is tutari 303 mn USD).

Mevcut Operasyonlar

Taahhiit. Sirket sistem entegrasyonu alaninda taahhit isleri gerceklestirmekte. Dolayisiyla tek bir alana odakh degil. Bununla
birlikte cironun agirlikh kismi yenilenebilir enerji yatirimi islerinden olusuyor. Glines enerji isleri mevcut durumda 4 ana kolda
ilerlemekte: 1) Hibrit, 2) Oztiiketim, 3) YEKA, 4) Depolamali. Mevcut durumda agirlikli olarak hibrit ve 6ztiiketim tiiriinde
yatirimlar devam etmekte olup 6nimuizdeki donemde depolamali santral yatirimlarinin artmasi ile YEO’nun is hacminin
desteklenecegini belirtelim. Yenilenebilir enerji santrallerinde ayrica riizgar santralleri ve enerji depolama sistemlerinde EPC
isleri de 6nemli pay aliyor. Bunun yansira Azerbaycan’da 500 MWh kapasiteli mustakil depolama isine de devam ediyor. YEOTK
taahht islerinde gelistirme stireci dahil EPC hizmeti verdigi icin marjlari birgok EPC sirketinden daha gligli.

Ote yandan sirket Mayis ayinda Azerbaycan’da 500 MW kapasiteli enerji depolama sisteminin anahtar teslimi kurulumu igin
90,5 mn USD tutarinda sézlesme imzaladi. Projenin 1 yil igcinde tamamlanmasi planlaniyor. Hem mevcut projenin buyukligu
hem de bolgede yeni isler alinmasi potansiyeli agisindan 6nemli bir adim oldugunu disliniiyoruz.

Santral. Sirket'in kendi santral yatirimlari bulunuyor. Mevcut durumda italya ve Romanya'dan gelir elde ediyor. italya’da 7,39
MW giliclindeki GES faaliyette olup Romanya’da faaliyette olan santrallerin toplam kurulu giici ise 46,55 MW diizeyindedir.
Bunlara ek olarak gliclii ARGE kapasitesinin de katkisiyla yap-islet-devret tarzi santral isleri de aliyor. Sirket gectigimiz donemde
Vodafone (132 MW) ve MPARK (26 MW, 3 GES) santral islerini aldi. 2024 yili Ekim ayinda agiklanan Vodafone projesinin yatirim
buyuklGgi 100 mn USD, isletme ve bakim siresi 15 yil olarak belirtildi. Vodafone igin yapilacak santrallerden yillik 200GW
elektrik tretimi hedefleniyor. 2025 yili Haziran ayinda agiklanan MPARK projesinden isletme dénemi boyunca KDV dahil 29 mn
USD tahsilat 6ngoriliyor. Her iki tarafin da 2026'da gelir yaratmaya baslamasi bekleniyor olasi.

Batarya Yatirimi

Mevcut durumda sirketle ilgili en 6nemli konu; batarya yatirimi. Sirket’in %100 istiraki olan Reap Batarya lizerinden batarya
yatirimini srddriyor. Yatinnm, 280 ah sebeke 6lceginde depolama sistemine yonelik olup 6nimizdeki dénemde hem yurt igi
hem yurt disinda 6nemli bir yatirim alani olan depolamali santral yatirimlari ile gli¢li talep gérmesi beklenebilir.

Sirket yatirnmin ilk doneminde toplam kapasitesi kademeli olarak 1-3-5 GW’a ulasmayi hedeflemisti. Bu yatirimin devaminda

| belirli lisanslama stiregleri gerekli olacaktir. Diinyanin 6nemli batarya (reticilerinden olan Cinli blylk bir sirket (Great Power)
ile anlasti. Bu ortaklik kapsaminda Yeo’nun %100 sahibi oldugu Reap A.S.'nin %51 ve Great Power‘in %49 oraninda ortak olacagi
yeni bir sirket kuruldu. Bu ortaklikla 6nemli avantajlar sagladi:




DPhillipCapital YEO TEKNOLOJI A.$. Toplanti Notu 6 Kasim 2025

Your Partner In Finance

v' Cinli firma cesitli bélgelerde (Turkiye, Avrupa, ABD Tiirki Cumhuriyetler, Afrika) satis yapabilmek icin gerekli lisanslara
sahip oldugu icin kurulum sonrasi tretim/satis hizlica baslayabilecek.
v' Cinli firma direkt 5 GW kurulum yapilmasini sagladi. Dolayisiyla gercek anlamda gecikme olmadi.

Mevcut durumda insaat tamamlandi, makineler kuruldu, yakin dénemde deneme liretimine baslayabilecek durumda. Batarya
yatirminda ilk etapta disik bir kapasiteyle galisabilir, ancak dislik bir kapasite bile anlamli bir ciro katkisi saglayacaktir.

Olasi Katalist ve Riskler

Batarya yatinminin ilerlemesi: istanbul, Tuzla'da batarya lretim tesisi yatirimi devam etmekte. Yatinnm kapsaminda projenin
finansman kredisi saglandi; insaat calismalari 2024 sonu itibariyle tamamlandi. Uretim hattinin imalat siireci ve sevki
tamamlanmis olup kurulum tamamlanmak Gzeredir. Yillk 5 GWh Uretim kapasitesi ile modil, paket, EDS Uretim ve test
hatlarinin montaj sonrasi enerjilendirme galismalari basladi. Test ve dogrulama ¢alismalari devam eden tretim hatlarinin 2025
sonunda devreye alinmasi planlaniyor.

Yeni santral yatirimlari: Sirket’in son durumda tamamen yenilenebilir enerji tiirinde olmak lGzere 55 MW kurulu kapasitesi
bulunmaktadir. 2030 yilina kadar 1GW kapasite hedeflenmekte.

Tarife diizenlemeleri: ABD’nin yeni glimrik vergi oranlari dikkate alindiginda Turkiye’deki Ureticilerin rekabet gliciinin arttigini
soyleyebiliriz. Bu durum, 6zellikle depolamali santral yatirimlari ve batarya satislari agisindan orta-uzun vadede 6nemli avantaj
saglayabilir.

Mevsimsellik: Sirket’in cirosu 3. ¢eyrekte artan kontrat biyukliginin destegiyle ve mevsimselligin de etkisiyle gicli artis
gosterdi. 1C ve 4C donemleri mevsimsel agidan kismen daha zayif olmakla birlikte kurum/kuruluslarin yillik butcelerini
degerlendirmek amaciyla 4. geyrekte projeleri hizlandirmasi da olasi. Bu agidan 4. ¢eyrekte ciro performansinin 3C’ye kiyasla
yavaslayabilecegini, ancak mevcut bakiye is biylkligli ve yeni projelerin etkisiyle yillik bliyiime goriilebilecegini tahmin
ediyoruz.

Kur ve parite etkisi: Gelirler neredeyse tamamen doviz bazh (agirhkh USD). Kurun enflasyonun gerisinde kalmasi bliyimeyi
sinirlayabiliyor.

Borgluluk: Borcluluk son dénemde artti. Net borg 5,4 milyar TL, Net borg/FAVOK 2,4x (Haziran sonu: 3,34 mir TL ve 1,7x). Uzun
vadeli borglar neredeyse tamamen uzun vadeli proje finansman kredileri oldugundan 6deme glicligi riski yok denebilir.

Genel Degerlendirme

Enerji alanindaki yatirimlarin artan bir hizla devam etmesi beklendigi disliniildigliinde Sirket’in taahhit alaninda blyiime
hikayesinin cazip oldugunu dislinliyoruz. Bakiye is bulylkliglindeki artisa ek olarak santral ve batarya yatirmindaki
ilerlemelerin de hisseye olan ilgiyi canh tutabilecegini 6ngdriyoruz. Artan borglulugu, yatirim ve projelerle baglantili uzun vadeli
krediler agirlikl olmasi nedeniyle makul buluyoruz. Taahhiit is yapisindan kaynaklanan donemsel dalgalanmalar olmasi kismen
negatif bir faktor olsa da batarya yatirimindaki glicli ortakligi dnemli bir avantaj olarak goriyor ve Sirket’in gelir kirlliminda
orta-uzun vadede daha saglikh bir yapiya ulasabilecegini diistintiyoruz.

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 cergevesinde 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 goris ve bilgiler dnceden 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 onerilir 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 ¢ikar catismalarina 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 c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




