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Elektrik iretimi gecen seneye gore %10 artti (hafif olumlu) 02 Mayis 2025

« Nisan 2025’te elektrik iiretimi yilik bazda %10 artarak 24.214 GWh’ye yiikseldi. Uretim, 4A25 déneminde
104.499 GWh’ye ulasti ve yillik bazda %3 artis gosterdi.

 Elektrik tiiketimi ise yiluk bazda %10 artarak 26.561 GWh’ye ulasti. Tliketim, 4A25 déneminde 112.076
GWh’ye ulasti ve yillik bazda %5 artis gosterdi.

* Nisan ayinda ortalama spot elektrik fiyatlari 2.489 TL/MWh seviyesinde gerceklesti; bu da yillik bazda %37
ve aylik bazda %13 artis anlamina geliyor. 4A25 dénemine bakildiginda ise elektrik fiyatlari ortalama 2.435 TL/MWh
seviyesinde gerceklesti ve yillik bazda %21 arttl.

« BIST Elektrik Endeksi (XELKT) Nisan ayinda %1,2 diisiis gosterdi ancak BIST-100 endeksine kiyasla %4,8
daha iyi performans sergiledi.

» Elektrik Uretim sirketleri arasinda Tatlupinar Enerji, ayi BIST-100’e gére %16 daha iyi performansla kapatarak en
cok yiikselen hisse oldu. Ote yandan, Aydem %171’lik negatif ayrismayla ayin en kétii performans gésteren hissesi
oldu.

« Aylik iretim bazinda, 6nceki aylarda oldugu gibi Enka Insaat yillik bazda %302 ile en biiyiik artisi gésterdi. Onu
Can2 Termik (%258), Odas (%240) ve Akenerji (%229) takip etti. Bu sirketlerin tamami, gecen yilki Gretim
duruslari nedeniyle diisiik bazdan fayda sagladi. Ote yandan, Biotrend yillik bazda %40 ile en biiyiik diisiisi
yasarken, onu Ayen Enerji (%-23), Akfen Yenilenebilir (%-12) ve Mogan Enerji (%-12) izledi.

* Genel olarak, Nisan verilerini hafif olumlu olarak degerlendiriyoruz; zira soguk hava kosullari nedeniyle
elektrik iiretimi ve tiiketimi yiluk bazda artis gosterdi. Ortalama spot elektrik fiyatlari da Nisan 2025 basinda
saatlik tavan fiyatlarin 3.000 TL/MWh’den 3.400 TL/MWh'’ye yiikseltilmesiyle dnceki aya gore %13 artti. Fiyat
tavanindaki yukari yonlii revizyonun, 2025 yilinin zayif ilk ¢ceyreginin ardindan elektrik iiretim sirketleri igin
bir miktar rahatlama saglamasi muhtemel olsa da duragan Dolar/TL kuru, yiiksek enflasyon ve yiiksek kredi
faizleri bu sirketlerin karliiklarini baskilamaya devam edebilir. Ote yandan, yakin zamanda yapilan elektrik
tarifesi artislarindan faydalanmasi beklenen elektrik dagitim sirketleri, enflasyona karsi korumali gelir
yapilari sayesinde gorece daha direncli kalabilirler. Elektrik sektorii icin notr goriisiimiizii koruyoruz.

Nisan 25 Nisan 24 y/y A Mart 25 a/al 4A25 4A24 y/y A
Referans Fiyat (TL/MWh) 2,489 1,814 37.2% 2,207 12.8% 2,435 2,007 21.3%
Uretim (GWh) 24,214 22,070 9.7% 25,377 -4.6% 104,499 101,603 2.9%
Tlketim (GWh) 26,561 24,060 10.4% 27,690 -4.1% 112,076 107,040 4.7%
Kaynak: EPIAS
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Gecen Yil ile Karsilastirmali Sirket Bazinda Aylik Uretim (GWh)
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Elektrik Ureticileri icin Temel Metrikler

FD/ Ozkaynak Net Borg / FD/ Aylk

F/K* FAVOK* PD/DD Karliig (%)* FAVOK* Kapasite Getiri
AKENR 14.6x 0.7x -19.7 9.3x 18.9x -12.6%

AKFYE 149.2x 10.5x 0.6x 0.5 2.4x 40.6x 9.7%
AKSEN 23.9x 10.5x 1.2x 4.6 3.8x 25.1x -11.5%
AYDEM 9.5x 0.6x -34.3 5.3x 27.3x -17.1%
AYEN 11.7x 6.6x 0.7x 5.4 2.5x 30.2x -0.3%
BIOEN 86.4x 35.1x 2.1x 2.4 10.9x 113.6x -0.1%

CANTE 5.1x 0.5x -5.3 0.0x 33.9x 1.9%
CATES 6.1x 0.7x -41.6 -0.4x 13.2x -5.8%
ENTRA 7.4x 11.4x 0.6x 8.0 4.7x 57.4x -1.4%
GWIND 21.9x 11.8x 1.7x 8.1 0.6x 46.0x -7.5%
MOGAN 7.7x 0.4x -7.1 4.1x 48.1x -4.9%
ODAS 2.4x 0.6x -19.8 -0.5x 1.3x -4.9%
TATEN 7.8x 12.2x 2.5x 39.9 3.5x 52.9x 9.9%
ZOREN 10.0x 0.4x -4.1 6.7x 90.5x -8.8%
Medyan 21.9x 10.2x 0.7x 0.5 3.7x 40.6x -4.9%
XELKT - - - 1.2%
XU100 - - - -6.0%

Kaynak: Gedik Yatirim, Sirket Sunumlary, Rasyonet
*Son 12 aylik rakamlara gére

Uretim Kapasitelerinde Yurt ici Paylar

Toplam Kapasite Yurt ici Kapasite

(Mw) (MW) Yurt ici Orani
AKENR 1,224 1,224 100%
AKFYE 699 699 100%
AKSEN 2,602 1,358 52%
ALARK 1,539 1,539 100%
AYDEM 1,180 1,180 100%
AYEN 412 303 73%
BIOEN 114 114 100%
CANTE 330 330 100%
CATES 315 315 100%
ENKAI 4,000 4,000 100%
ENTRA 500 500 100%
GWIND 297 297 100%
MOGAN 1,026 684 67%
ODAS 514 340 66%
SAHOL 4,085 3,813 93%
TATEN 303 303 100%
ZOREN 665 608 92%

Kaynak: Sirket verileri
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirm
Danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirirm Danismanligl s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan
fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik
Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi
nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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