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e Buraporda kullanilan tim veriler EPiIAS'tan alinmistir.

e Aksa Enerji Uretim A.S. 6zelinde Antalya Kombine Cevrim Dogalgaz Santrali ve
Bolu Géynuik Yerli Linyit KoEmar Santrali kullaniimistir.

e Ayen Enerji AS. verilerine Peshqgeshit ve Fan Irmagdi Havzasi dahil edilmemistir.

e Tathpinar Enerji Uretim A.S. verilerinde Tatlipinar Hibrit RES-GES santralleri tek
bir veri olarak verilmistir.

e Biotrend Cevre ve Enerji Yatinnmlari A.S. Kapikaya ve Orduzu santrallerinin
Uretim verileri paylasiimamaktadir.

e Galata Wind Enerji A.S. verilerinde Erzurum ve Corum GES santrallerinin Uretim
verileri paylasiimamaktadir.

Piyasa Takas Fiyati (PTF): Turkiye elektrik piyasasinda GUn Oncesi Piyasasinda (GOP)
olusan denge fiyatidir. Basitce: ertesi gunun saatlik elektrik fiyatini belirleyen, arz ve
talebin kesistigi fiyattir.

Ureticiler ve tuketiciler, ertesi giinun her bir saati icin fiyat ve miktar iceren tekliflerini
EPIAS'a iletir. Bu teklifler, arz ve talep egrilerinin kesistigi noktada eslestirilir.
Eslesmenin gerceklestigi fiyat, ilgili saat icin PTF olarak belirlenir. Dolayisiyla PTF,
sistemdeki Uretim kapasitesi, talep seviyesi, kaynak turlerinin marjinal maliyetleri ve
piyasa kosullari gibi cok sayida faktorun etkilesimiyle olusur.

PTF, Turkiye elektrik piyasasinin ana referans fiyati olup hem piyasa katilimcilarinin
gelirlerini hem de sistem genelindeki fiyat olusum mekanizmasini dogrudan etkiler.
Serbest piyasada elektrik satis fiyatinin temel belirleyicisi oldugundan, Uretim
sirketlerinin gelir projeksiyonlari, karhlik analizleri ve yatirim kararlari bluyuk oélctude
PTF dinamiklerine baghdir.

Piyasa Takas Fiyati (USD)
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2026 Nisan ayi PTF agirlikli ortalamasi bir 6nceki aya gore %26,67 dususle 17,57 USD
olarak gerceklesmistir.

2026 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) PTF agirlikh ortalamasi 1¢25'e goére %60,17, 4C25'e gore
ise %69,41 dUsUsle 20,765 USD olarak gerceklesmistir.

PTF Tavan Fiyati 4.500 TL oldu.
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KAYNAK BAZLI DAGILIM (MAYIS 2026)
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KAYNAK BAZLI DAGILIM (MAYIS 2026)

= YENILENEBILIR ENERJI = FOSIL YAKITLAR

2026 yilinin Mayis ayinda toplam Uretim 26,82 TWh olarak gerceklesti. Hidroelektrik
santrallerinin Uretimdeki payl, baraj doluluklarinin ylUksek olmasi ve erken kar
erimeleri sayesinde ylkseldi. Bu durumun bir sonucu olarak Yenilenebilir Enerji
kaynaklarinin toplam pay1 %73'e yikseldi. Ote yandan, EUAS'In tesviki sayesinde yerli
kémur kullanimi artti ve bu durum linyit santrallerinin Uretimini destekledi. Yilin ilk
bes ayinda bazi Dogal Gaz Cevrim Santralleri (DGCS) ve ithal kdmir santrallerinde,
PTFlerdeki sert disis nedeniyle optimizasyon amaciyla Uretim sinirlamalari
uygulandi.
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1. AKENERJi (AKENR) URETIM VERILERI

AKENR AYLIK URETIM (MWh)
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e RES HES DGCS TOPLAM ORTALAMA

AKENR GEYREKLIK URETIM (MWh)
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RES HES DGCS TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, tUretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %34,40, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %51,94 azalarak 119.057,50 MWh
olmustur. Bu dramatik dlsusteki temel sebep, Erzin DGKCS'nin periyodik bakim
calismalarina baslamasi sebebiyle Gretim faaliyetlerine gegici olarak ara vermesidir.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %31,01,2024 yilinin ayni ddnemine kiyasla
ise %9,53 oraninda azalarak 275.843 MWh oldugu goérulmektedir. Bu dramatik
dustsun temel sebebi Erzin DGCS'nde gergeklesen periyodik bakimdir.

Erzin DGCS'nde, Nisan-Mayis 2026 ddéneminde gergeklestiriimesi planlanan
periyodik bakim calismalarina baslandi. S6z konusu bakim calismalari siresince
santralde Uretim faaliyetlerine gecici olarak ara verilecek.
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2. AKSA ENERJi (AKSEN) URETIM VERILERI

AKSEN AYLIK URETIM (MWh)
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DGGCS TES TOPLAM ORTALAMA

AKSEN CEYREKLIK URETIM (MWh)

1.800.000
1.600.000
1.400.000
1.200.000
1.000.000
800.000
600.000
400.000
200.000

0
1C23 2C23 3C23 4C23 1C24 2C24 3C24 4C24 1C25 2C25 3G25 4C25 1G26

DGCS TES TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %8l,16, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %77,08 azalarak 87.372 MWh
olmustur. Bu dramatik distsin sebebi; PTF'lerin zayif seyri sebebiyle sirketin
Antalya Kombine Cevrim Dogalgaz Santralinde optimizasyon saglamak amaciyla
Uretimi kismasidir.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %70,67, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %73,08 oraninda azalarak 236.673 MWh oldugu gorulmektedir.

Kayseri'deki Fatih Depolamali GES Projesi'nin Elektrik Uretim Lisansi basvurusu
EPDK tarafindan onaylandi.
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3. ALARKO HOLDING (ALARK) URETIM VERILERI

ALARK AYLIK URETIM (MWh)
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ALARK CEYREKLIK URETIM (MWh)
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e HES TERMIK

TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %46,67, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %38,24 azalarak 263.755,28 MWh
olmustur. Bu dramatik distsin temel sebebi Cenal Karabiga Termin Santralindeki
dusuk uretim performansidir.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %8,45 azalip, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %1,11 oraninda artarak 854.203 MWh oldugu gorulmektedir.

"Sinirh Hisse Edindirme Prim Plani" ¢ergevesinde, 860.666 adet hissenin, geri alinan
paylardan karsilanmak Uzere, kapsamda olan katilimcilara devri gergeklestirildi.

Bagli ortaklik Alarko Enerji ile Cengiz Enerji arasinda imzalanan 6én protokol
kapsamindaki islemlerin gergeklestirilebilmesine Rekabet Kurumu tarafindan izin

verildi.
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4. AYDEM YENILENEBILIR ENERJi (AYDEM) URETIM VERILERI

AYDEM AYLIK URETIM (MWh)
400.000
350.000
300.000
250.000
200.000 /\ /\
150.000 \/\/\/

100.000
50.000

’b’b%v%vb(b‘b‘b‘%fﬁ),f)q‘?q‘?")

0 6 o
B . A\ . . . o B A\ . . .
@Q’A@Q‘é@%o&v@w@«&@@o&v@ 3

©
VvV
@’b* ,\Q,@ Q/A %’b‘j o(.:b @’b& @’b

HES RES TOPLAM ORTALAMA

AYDEM CEYREKLIiK URETIM (MWh)
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HES RES TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %45,94, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %61,83 artarak 365.517,16 MWh
olmustur. Bu g6z alici yukselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yiksek olmasi ve
kar erimesinin erken gerg¢eklesmesi sonucu HES'lerden ylksek miktarda Uretimdir.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam

Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %52,38, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %52,29 oraninda artarak 722.664 MWh oldugu goérulmektedir.
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5. AYEN ENERJi (AYEN) URETIM VERILERI

AYEN AYLIK URETIM (MWh)
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

AYEN CEYREKLIK URETIM (MWh)
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %3,32 azalip, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %16,61 artarak 106.414,67 MWh
olmustur.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %17,89, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %3,52 oraninda artarak 195.280 MWh oldugu goérulmektedir.

MMARBAS

Q@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani No:6 D:12 Kat:4 Sisli
& www.marbas.com.tr ,+90 (212) 286 30 00



(o]
Aﬂﬂﬂh;. ENER3JIi BULTENI — MAYIS 2026

6. BIOTREND ENERIJi (BIOEN)

BIOEN AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

BIOEN GEYREKLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %I11,52, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %18,68 azalarak 39.544,78 MWh
olmustur.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam

Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %16,23, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %18,30 oraninda azalarak 79.587,56 oldugu gorulmektedir.
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7. CAN2 TERMIK SANTRALI (CANTE) URETIM VERILERI

CANTE AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

CANTE CEYREKLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
goére %8,76 azalip, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %55,62 artarak 180.172 MWh
olmustur.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %1,40, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla
ise %122,87 oraninda artarak 345.385 MWh oldugu gorulmektedir. 2024 yilina gore bu
g6z alic1 yUkselisin temel sebebi 2024 yili Nisan ayindaki periyodik bakimdir.

EUAS ile yerli kémur santrallerine iliskin tesvik kapsaminda, dolar endeksli alim
garantisi ¢ercevesinde Uretilen elektrigin MWh basina asgari 75 USD fiyattan
satilimasi hususunda sézlesme imzalandi. Bu ¢ergevede, 2026-2030 yillari arasinda
Uretilecek elektrigin yillik 1.731.852 MW'lik kismi, minimum 75 USD/MWh fiyat ile
dogrudan Elektrik Uretim A.S've (EUAS) satilacaktir.
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8. CATES ELEKTRIK (CATES) URETIM VERILERI

CATES AYLIK URETIM (MWHh)
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CATES GEYREKLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM e == = ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
goére %34,33 azalip, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %6,33 oraninda azalarak
126.986 MWh olmustur.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %9.12 azalip, 2024 yilinin ayni donemine
kiyasla ise %29,21 oraninda artarak 275.704 MWh oldugu gorulmektedir.

EUAS ile yerli kémir santrallerine yénelik tesvik mekanizmasi kapsaminda, dolar
bazli alim garantisi esasina dayanan bir s6zlesme imzalandi. Bu dogrultuda, 2026-
2029 yillari arasindaki yillik Gretimin 1.651.260 MWh'lik kism1 asgari 75 USD/MWh fiyat
duzeyinden dodrudan Elektrik Uretim A.S.'ve (EUAS) satilacaktir.
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9. ENDA ENERJi (ENDAE) URETIM VERILERI

ENDAE AYLIK URETIM (MWh)
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ENDAE CEYREKLIK URETIM (MWh)
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %7,34, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %65,14 artarak 40.128 MWh olmustur.
Bu g6z alici ylUkselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yiksek olmasi ve kar
erimesinin erken ger¢eklesmesi sonucu HES'lerden yuksek miktarda uretimdir.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam

Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %58,46, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %78,35 oraninda artarak 101.701 MWh oldugu goérulmektedir.
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10. IC ENTERRA (ENTRA) URETIM VERILERI
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HES GES TOPLAM ORTALAMA

ENTRA CEYREKLIK URETIM (MWh)
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HES GES TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %43,51, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %15,94 azalarak 141.524,70 MWh
olmustur. Bu dramatik distsin temel sebebi; gectigimiz yillardaki Bagistas
santralinin ylUksek baz etkisidir.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %29,19, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %2,14 oraninda azalarak 345.930 MWh oldugu gorulmektedir.

2025 hesap ddénemi i¢in temetti 6denmemesi yénundeki yénetim kurulu teklifi
Genel Kurul'da kabul edildi.
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1. GALATA WIND (GWIND) URETIM VERILERI

GWIND AYLIK URETIM (MWh)
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e RES ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %2,70 azalip, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %31,82 artarak 50.638,60 MWh
olmustur.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %3,31 azalip, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %8,11 oraninda artarak 101.111,85 MWh oldugu gérulmektedir.

Galata Wind Eneriji A.S., 150.00 adet pay geri alimi gerceklestirdi.
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12. TATLIPINAR ENERJi (TATEN) URETIM VERILERI

TATEN AYLIK URETIM (MWHh)
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

TATEN CEYREKLIK URETIM (MWh)
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

2026 Mayis ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %0,30, 2024 yilinin Mayis ayina kiyasla ise %87,57 artarak 65.758,48 MWh
olmustur.

2026 yili 2. Ceyrek (Nisan-Mayis) dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam
Uretimin 2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %3,79, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla
ise %44,19 oraninda artarak 122.361 MWh oldugdu gorulmektedir.

Pusula Portfdy Yonetimi A.S.'nin yonettigi fonlar 05.05.2026'da Tatlipinar Enerji
Uretim A.S. hisselerinde alim adirlikli islem yaparak net pozisyon artirmis ve sirket
sermayesindeki payini %4,6689'dan %6,6182'ye, oy hakkini ise %2,2777'den
%3,2286'ya yukseltmistir.
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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 dedistirilebilir.
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.

ARASTIRMA BIRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr

Qs +90 (212) 286 30 00 / 331

+90 (212) 286 30 50

@ Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is Hani
No:6, ic Kapt:7, Sisli/istanbul
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