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TATEN
Guglu operasyon, guglu finansallar

Tathipinar Enerji, 1¢26'da 765,33 milyon TL hasilat, 437,20 milyon TL FAVOK ve
190,77 milyon TL Net Kar ile beklentilerimizin altinda hasilat,
beklentilerimizin Uzerinde FAVOK agikladl.

Yenilenebilir Enerjinin Gretimdeki pay1 artmaya devam ediyor.

2026 yilinin ilk ¢ceyreginde Turkiye'de toplam elektrik Gretimi 90.797 GWh
olmustur. Yenilenebilir enerji kaynaklarindan uretim ise 48.565 GWh olarak
gerceklesmis ve pastanin %53,49'unu olusturmustur. RES'lerden Uretim
o6zelinde %38,36'lik artis, HES'lerden Uretim 6zelinde %60,31lik artis,
GES'lerden Uretim o6zelinde ise %4,86'lik artis kaydedilmistir. 1C26'da
Turkiye'de toplam elektrik tuketimi ise %3,09 artisla 90 TWh olarak
gerceklesmistir.

Tathpinar RES liderlik etti.

Sirket'in kurulu gug¢ portféylne gére RES'lerin belirleyici olmaya devam
ettigi goéruluyor. Mevcut 362,58 MW'lik kurulu glicin %71'i RES'lerden, %23'U
GES'lerden ve %6'st Umutlu HES'ten olusmaktadir. 1C26 ddéneminde
santrallerin toplam elektrik Uretimi, 1C25’e kiyasla %30,62 artis gdstererek
241.443 MWh seviyesine ulasmistir. Tathpinar RES 143.936 MWh elektrik
Uretimiyle %59,61'lik paya sahip olmustur.

YEKDEM sézlesmeleri sirketi PTF'in zayif seyrinden koruyor.

1G26 dzelinde Piyasa Takas Fiyati 1G25'e gére %22,15 dUsusle 52,14 USD/MWh
olarak gercgeklesti. Sirket santralleri YEKDEM kapsaminda olup, tim
santrallerde Uretilen elektrik 73 USD/MWh fiyat ile satildi ve bdylece sirket
PTF'in zayif seyrinden etkilenmedi.

Guglu operasyonel faaliyetler finansallari destekledi.

1C25'e kiyasla 1G26'da hasilat %31,19 artisla 765,33 milyon TL seviyesine,
FAVOK ise %44,93 artisla 437,20 milyon TL seviyesine yUkseldi. Operasyonel
karhliktaki guglu seyrin yani sira 1¢25'te kaydedilen 176 milyon TL'lik kur farki
gideri yerine 1¢26'da 163 milyon TL'lik kur farki geliriyle birlikte sirket, 190,77
milyon TL net kar agikladi.

Karlihk tarafinda karisik seyir hakim.

1C26 déneminde Brut Kar marji, 1¢25'e kiyasla 1,86 puan gerileyerek %35,55
seviyesine inerken, FAVOK marjl ise 542 puan artisla %5713 olarak
gerceklesti. Elektrik Uretimindeki gugli artisa ragmen, USD/TL kurundaki
yukselisin enflasyonun altinda kalmasi nedeniyle maliyetlerdeki artis hasilat
bUyUmesinin Uzerinde gerceklesti ve bu durum brut karlihgr sinirli dlgtde
baskiladi. Amortisman kaleminin belirgin yikselisin etkisiyle ise FAVOK
marjinda yillik bazda guglu bir iyilesme kaydedildi.

Net Bor¢ artmaya devam ediyor.

Sirketin Finansal Borcu 4C25'e kiyasla %5 artarak 7,261 milyar TL'ye, Net
Borcu ise %5 artarak 6,973 milyar TL'ye yUkseldi. Buna ragmen FAVOK'teki
gucla artis sebebiyle Net Borc/FAVOK orani 4.39x seviyesinden 4.24x
seviyesine kadar gerilemis durumda.

Genel olarak bakildiginda sonuglari OLUMLU buluyoruz. Gigla Gretim artisi,
YEKDEM mekanizmasinin sagladigi koruma ve operasyonel karhliktaki
belirgin iyilesme sirket finansallarini desteklemeye devam etti. Ozellikle RES
tarafindaki yuksek Uretim performansi ve zayif PTF ortamina ragmen
sirketin sabit USD bazl satis fiyati ile gelirlerini koruyabilmesini énemli
buluyoruz. Bununla birlikte FAVOK buyUmesinin borgluluk rasyolarindaki
baskiyi sinirlamasi da finansallar acisindan destekleyici bir diger unsur. Net
bor¢ tarafindaki sinirli artisin devam etmesini yakindan takip etmekle
birlikte, mevcut operasyonel goérinim ve yenilenebilir enerji tarafindaki
gu¢lu buyume dinamikleri nedeniyle sirket sonuglarini genel hatlariyla
olumlu buluyoruz.
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Tathpinar Enel

250,00
Hisse Adi thpinar Enerji Uretim
Sektor Enerji 20000
Halka Agiklik Orani 31,0%
Kurulus Tarihi 27.12.2011
Yagt |4 15000
Personel Sayist 38
100,00
Kapanis Fiyat! 18,12 5000
Giinliik Getiri 7,54
Haftalik Getiri 29,15 000
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Yilk En Diisiik - En Yiiksek 008-024
Yillk Ortalama Fiyat 13,40 TTTATEN =010
Ozet Bilanco Ozet Bilanco
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Dénen Varliklar 8I ,56 Net Satiglar 765 2.669 2.669 -71,32 -71,32
Nakit ve Benzerleri 286 283 0,98  Yurt igi Satglar 0 0 0 ad ad
Stoklar 0 0ad Yurt Disi Satiglar 0 0 0 ad ad
Ticari Alacaklar 104 54 92,00 Diger Satiglar 0 0 0 ad ad
Duran Varliklar 15.066 14.809 1,74 Satiglarin Maliyeti 493 1.612 1.612 -69,40 -69,40
Maddi Duran Varliklar 12.306 12.063 2,01 iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varlklar 0 0 0,00 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad
Aktifler 15.934 15.287 4,23 Briit Kar 272 1.057 1.057 -7426 -74,26
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 1.668 1.807 -7,69 Faaliyet Giderleri 35 121 121 -70,71 -70,71
Uzun Vadeli Yukimlilikler 5.969 5.715 4,45 Esas Faaliyet Kart 237 936 936 -74,72 -74,72
Toplam Borg 7.637 7.521 1,53 Amortisman 201 574 574 -65,07 -65,07
Net Borg 6.973 6.631 5,16 FAVOK 437 1510 0 71,05 ad
Sermaye 1.122 1.122 0,00 Vergi Oncesi Kar 325 -47 -47 795,12 795,12
Ozkaynaklar 5.707 5.358 6,51 Ana Ortaklik Net Kar 191 -80 -80 337,60 337,60
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Brit Kar Marji 35,55 39,60 -4,06
Net Kar Mariji 24,93 -3,01 27,93 PD/DD
FAVOK Mariji 57,13 56,58 0,54 5,00
Biyiime 250
Net Kar Bilyiime 0,00 0,00 000 350
FAVOK Biiyiime 44,93 13,00 31,93 ;;gg
Ozsermaye Biiyiime 17,18 13,18 4,00 i:gg
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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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