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AYDEM 1C26 BILANCO DEGERLENDIRMESI

AYDEM
GUglu operasyon, zayif PTF

Aydem, 1G26'da 3,750 milyar TL hasilat, 1,376 milyar TL FAVOK ve 302
milyon TL net kar ile beklentilerimiz dahilinde sonuglar agikladi.

Yenilenebilir Enerjinin Gretimdeki payi artmaya devam ediyor.

2026 yilinin ilk ceyreginde Turkiye'de toplam elektrik Uretimi 90.797
GWh olmustur. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan uretim ise 48.565
GWh olarak gergeklesmis ve pastanin %53,49'unu olusturmustur.
RES'lerden Uretim 6zelinde %38,36'lik artis, HES'lerden Uretim 6zelinde
%60,3T'lik artis, GES'lerden Uretim O6zelinde ise %4,86'lik artis
kaydedilmistir. 1¢26'da Turkiye'de toplam elektrik tiketimi ise %3,09
artisla 90 TWh olarak gergeklesmistir.

Hidroelektrik santraller ceyregin yildizi oldu.

Aydem,1C26'da 1C25'e gore %79,82 artis ile 850.517 MWh elektrik Uretimi
gergeklestirdi. HES'lerden uretim miktari 647197 MWh olurken,
RES'lerden Uretim miktari ise 203.320 MWh oldu. HES'lerin toplam
Uretimdeki payi %76,10 seviyelerinde gerceklesti.

PTF zayif seyrini surduruyor.

1C26 oOzelinde Piyasa Takas Fiyati 1C25'e goére %22,15 dususle 52,14
USD/MWh olarak gerceklesti. Akinci HES, Yalova RES ve Soéke RES
YEKDEM kapsaminda olsalar da diger santrallerde Uretilen elektrigin
Piyasa Takas Fiyatindan satiliyor olmasi sirketin PTF duyarlihgini
artiriyor ve guglu Uretim rakamlarina ragmen baskilanmis finansallarin
olusmasini sagliyor.

Kar marjlari gelisimi devam ediyor.

Hasilat tarafindaki artisin tam olarak karhlida yansimamasinin temel
sebebi 1,322 milyar TL seviyesindeki kar marji dusuk olan iliskili taraf ile
yapilan elektrik ticareti oldu. ilgili elektrik ticaretinden sadece 27,96
milyon TL Brut Kar elde edildi.

FAVOK yaratimi bakimindan ylksek verimlilige sahip HES'lerden
Uretimin payinin ylUksek olmasi sebebiyle, kar marjlari gelisimini
sUrdirdi. 1¢26'da FAVOK, 1C25'e gére %9,38 artisla 1,376 milyar TL olarak
gercgeklesti. FAVOK marji ise 1¢25'e gére 6 puan artigla %39 olarak
gergeklesti. Finansal giderler ve ertelenmis vergi giderinin olumsuz, Net
Parasal Pozisyon Kazancinin olumlu etkisiyle Net Kar 1C25'e gére %43
artisla 302 milyon TL olarak gergeklesti. Net Kar marji ise 1¢25'e kiyasla
3 puan artarak %8 oldu.

Nisan ayi da operasyonel a¢idan gti¢l sonuglandi.

Sirket, 6zellikle hidroelektrik santrallerindeki gugld Uretim verileriyle
birlikte Nisan ayinda, 2025 yilinin ayni dénemine goére %59,59, 2024
yilinin Nisan ayina kiyasla ise %43,62 artisla 357.146,73 MWh Uretim
gergeklestirdi. 2. Ceyregin de operasyonel agidan olumlu ge¢mesini
bekleyebiliriz.

Genel olarak bakildiginda sonuglart NOTR buluyoruz. Glgli operasyonel
performans ve 6zellikle hidroelektrik santraller kaynaklh yUksek Uretim
artisi finansallari desteklerken, zayif seyreden PTF tarafi karlihk
Uzerindeki baskinin siirmesine neden oluyor. Yine de kar marjlarindaki
gelisimin sUrlUyor olmasini degerli buluyoruz. Oniimuzdeki dénemde
DGCS'lerin devreye girmesiyle birlikte PTF tarafinda yukari yonlu bir
normallesmenin finansallar Uzerindeki baskiyr hafifletebilecegini
dusunuyoruz.
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Ozet Bilanco Ozet Bilanco

| Kalemler [ 2026/03 [ 2025/12 [Degisim(%) 2026/03 | 2025/12[2025/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 3.868 3.809 1,54 Net Satislar 3.750 12.920 12.920 -70,98 -70,98
Nakit ve Benzerleri 1.481 1.446 2,41 Yurt gi Sauglar 0 0 0 ad ad
Stoklar 36 35 2,87  Yurt Digi Satiglar 0 0 0 ad ad
Ticari Alacaklar 2.107 1.929 9,25  Diger Satislar 0 0 0 ad ad

Duran Varliklar 70.892 71.618 -1,01 Satislarin Maliyeti 2.978 10.110 10.110 -70,54 -70,54
Maddi Duran Varliklar 67.387 68.146 =L iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.569 2.591 -0,87  indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad

Aktifler 74.760 75.428 -0,89 Briit Kar 772 2.810 2810 -72,53 -72,53

Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 3.049 3.081 -1,01 Faaliyet Giderleri 267 857 857 -68,83 -68,83

Uzun Vadeli Yikimlilikler 30.639 31.858 -3,83 Esas Faaliyet Kari 505 1.953 1.953 -74,16 -74,16

Toplam Borg 33.688 34938 -3,58 Amortisman 871 2812 2812 -69,02 -69,02

Net Borg 22.054 24.088 -8,44 FAVOK 1.376 4.765 0 -71,13 ad

Sermaye 705 705 0,00 Vergi Oncesi Kar 822 -1.738 -1.738 147,28 147,28

Ozkaynaklar 41.071 40.489 1,44 Ana Ortaklik Net Ka 302 -2.804 -2.804 110,75 110,75
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.
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