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Enerji sektori ve tum sirketler icin dun itibariyle 2.ceyrek basladi.

cercevesinde takip ettik. Verilerde gozle gorulur ayrisma var.

Tablo-1: Enerji Uretimleri*1 (seviye, GWh, %, kod)

1.ceyrek verileri EPIAS istatistikleri

KOD 1C26 1025 Degisim
3,7 1,6 131,25%
972 474 105,06%
166 86 94,28%
543 299 81,61%
543 299 81,61%
633 383 65,27%
218 140 55,71%
326 214 52,34%
258 185 39,46%
240 185 29,54%
1150 993 15,81%

27 24 15,14%
15 15 -1,35%
662 672 -1,52%
581 591 -1,69%
2438 2484 -1,85%
42 46 -8,70%
23 25 -9,88%
937 1040 -9,90%
122 139 -12,23%
2842 3563 -20,24%
361 468 -22,86%
1037 1532 -32,31%
1,5 23 -33,48%
1009 1570 -35,73%

Uretimler bakimindan ZEDUR, AYDEM, ENDAE, CANTE, ODAS, AKFYE, AYEN, ENTRA, GWIND, TATEN,
MOGAN ve BIGEN pozitif ayrismis gériiniiyor. AKSUE, IZENR, ZOREN ve ALARK ise notr seyrederken AKSEN,
ARFYE, ENKAI, CATES, SAHOL, BIOEN, AKENR, NATEN, CONSE negatif tarafta kalanlar olarak takip ediliyor.

*1: Lisanssiz iiretim verisi nedeniyle ATYEN, BESTE, ECOGR, ESEN, HUNER, LYDYE, MAGEN ve PAMEL'’in elektrik

tiretim verileri hesaplanamanmustir.

Tathpinar Enerji Uretim - TATEN - Hedef Fiyat: 23,76 TL — Tavsiye: AL

YEKDEM nezdinde fiyat zayifligina sirket 2026 1.ceyrekte %29,54 yillik Uretim artisiyla 239,65 GWh Uretim
gerceklestirdi. iklim kosullari sirketin lehine izlenmeye devam edilirken &zellikle Ocak ayi net bir sekilde faydali

seyretti.

ilaveten sirketin hedef fiyatl modellememizde de yer aldigi (izere bu sene 500 MW kapasiteye ulasma hedefi
de dikkate alinarak tiretimlerin baz etkisiyle de artmaya devam edecegini ve yilin 2.yarisinda ¢cok daha
glcli tretim istatistikleri —iklim kosul bozulmadikca- gérmek miimkiin olacaktir. 950 GWh'lik Gretim
tahminimizin %25'i cok rahat bir sekilde ilk ceyrekte yapildigini da hatirlatmakta fayda var.

Sirket nezdinde Uretim verilerini acikca olumlu bulmakla birlikte 23,76 TL hedef fiyat ile AL tavsiyemizi

surdiriiyoruz. Kar tahminini set raporumuzda paylasiyor olacagiz.
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Tablo-2: YEKDEM/PTF Kiyaslamalari (seviye, kod, %)

Ad YEKDEM% PTF%

A1 Yenilenebilir Enerji Uretim 100,00% 0,00%
Akenerji 0,00% 100,00%

Akfen Yen. Enerji 65,97% 34,03%
Aksa Enerji 20,00% 80,00%

Aksu Enerji 15,98% 84,02%

Arf Bio Yenilenebilir Enerji 100,00% 0,00%
Aydem Enerji 16,33% 83,67%
Ayen Enerji 6,66% 93,34%

Best Brands Grup Enerji 100,00% 0,00%
Birlesim Grup Enerji 37,85% 62,15%

Biotrend Cevre ve Enerji 100,00% 0,00%
Can2 Termik 0,00% 100,00%
Cates Elektrik 0,00% 100,00%
Consus Eneriji 40,72% 59,28%
Ecogreen Enerji Holding 13,28% 86,72%
Enda Enerji Holding 65,00% 35,00%
Enerjisa Enerji 47,37% 52,63%
Enka insaat 0,00% 100,00%

IC Enterra Yen. Enerji 54,04% 45,96%
Esenboga Elektrik 20,51% 79,49%
Galata Wind Enerji 42,15% 57,85%

Hun Yenilenebilir Enerji 100,00% 0,00%
izdemir Enerji 0,00% 100,00%
Lydia Yesil Enerji 0,00% 100,00%
Margun Enerji 37,83% 62,17%
Mogan Enerji 64,97% 35,03%
Naturel Enerji 19,30% 80,70%
Odas Elektrik 0,00% 100,00%
Pamel Elektrik 0,00% 100,00%
Tathpinar Enerji Uretim 65,00% 35,00%
Zedur Enerji 0,00% 100,00%

Zorlu Enerji 39,52% 60,48%

Bu tabloyu tekrardan paylasmamizda ana neden uretimler artiyor olsa da PTF ve YEKDEM faktoriiniin takip
edilmesinde fayda var. YEKDEM'de zayif fiyat seyri ve dolar bazinda PTF'nin de dip seviyelerde olusu
dikkate alinarak iiretimler nezdinde negatiflesme daha da negatif seyre gelir tablosunda da yansitmaya
neden olacagini hatirlatinz. Verileri XELKT icin kisa vadeli olumlu bulurken finansallara etkisi sinirl
olumlu gériiniyor.

Kar tahminlerimize set raporlarimizdan erisiyor olacaksiniz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tirll bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih
itibariyle mevcut piyasa kosullar ve guvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsihiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek
amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde ydnlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik
faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatinm kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir.
Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hig¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir
sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri
dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun
Uglncl kisilerin ugrayabilecedi her tirlt zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirnmcilara kendi
olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatinm aracini alma veya satma
yonunde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda
bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek
yanlishk ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S./nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Bu rapordaki her turll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler, bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci
kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan herhangi bir maddi menfaat
beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler belli bir gelirin
saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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