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e Buraporda kullanilan tim veriler EPiAS'tan alinmistir.

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

e Ayen Enerji AS. verilerine Peshgeshit ve Fan Irmagi Havzasi dahil edilmemistir.

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

e Biotrend Cevre ve Enerji Yatinmlan 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. Basitge: ertesi gunun saatlik elektrik fiyatini belirleyen, arz ve talebin
kesistigi fiyattir.

Ureticiler ve tuketiciler, ertesi gunun her bir saati igin 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, tGretim sirketlerinin
gelir projeksiyonlari, karlihk analizleri ve yatirnm kararlari buyuk 6lcide PTF dinamiklerine
baghdir.

Piyasa Takas Fiyati (USD/MWh)
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2026 Haziran ayi PTF agirlikli ortalamasi bir 6nceki aya gére %65,51 artisla 29,08 USD/MWh
olarak gerceklesmistir.

2026 2. Ceyrek PTF agirlikl ortalamasi 2C25'e gore %62,14, 1C26'ya gore ise %54,86 dususle
23,537 USD/MWh olarak gerceklesmistir.

Mustafa Goniil
Arastirma Uzmani
mgonul@marbasmenkul.com.tr
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AYLIK ELEKTRIK URETIM DAGILIMI (HAZIRAN 2026)
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2026 yilinin Haziran ayinda toplam elektrik tGretimi 29,86 TWh olarak gerceklesti. Baraj
doluluk oranlarinin yuksek seyretmesi ve erken kar erimelerinin etkisiyle hidroelektrik
santrallerinin Uretimdeki payi glclu kalmaya devam etti. Bu gérinum, yenilenebilir enerji
kaynaklarinin toplam uretim icindeki payinin %70 seviyelerinde korunmasini sagladi. Ote
yandan, EUAS'In tegviki sayesinde yerli kémur kullanimi arttt ve bu durum linyit
santrallerinin Uretimini destekledi. Yilin ilk alti ayinda bazi Dogal Gaz Cevrim Santralleri
(DGGES) ve ithal kébmur santrallerinde, PTF'lerdeki sert dusis nedeniyle optimizasyon
amaciyla dretim sinirlamalari uygulandi.

YENILENEBILIR ENERJi KURULU GUC DAGILIMI (MW)
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2026 Haziran itibariyla Turkiye'nin toplam yenilenebilir enerji kurulu gucu 78.745 MW
seviyesine ulasarak, 2025 Haziran ayindaki 71.980 MW seviyesine kiyasla yillik bazda %9,4
artis kaydetmistir. Bu dénemde artisin ana surukleyicileri glines ve rlzgar enerjisi
olmustur. GuUnes enerjisi kurulu guclu 22.542 MW seviyesinden 27152 MW seviyesine
yukselerek en yUksek artisi gosterirken, rlizgar enerjisi kurulu gucu de 13330 MW
seviyesinden 15.311 MW seviyesine ulasmistir. Barajh hidroelektrik ve akarsu kaynaklarinda
sinirh degisimler goézlenirken, biyokUtle ve jeotermal kurulu glclerinde de daha dusuk
Olcekli ancak istikrarl artislar kaydedilmistir. Bu gelismeler, Turkiye'de yenilenebilir enerji
kurulu gicinun buyumesinde 6zellikle gunes ve ruzgar yatirrmlarinin belirleyici rolinu
surdurdugunu ortaya koymaktadir.
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Havzalarin Hidroelektrik Rezervuarlarinda Depolanan Toplam
Enerji (GWh)
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B Yesilirmak Havzasi
B Marmara Havzasi
B Dogu Akdeniz Havzasi

Bati Akdeniz Havzasi

W Susurluk Havzasi
| Kiziirmak Havzasi
m Ceyhan Havzasi

Antalya Havzasi

B Seyhan Havzasi W Sakarya Havzasi

B Gediz Havzasi W Dogu Karadeniz Havzasi

Blayuk Menderes Havzasi 1 Bati Karadeniz Havzasi

(Kaynak: Refinitive)

Ozellikle Blyuk Menderes, Seyhan, Kizilirmak, Dodu Akdeniz ve Ceyhan havzalarinda
gozlenen rezervuar doluluk ve hidroelektrik Uretim potansiyeli seviyelerinin, 5ncekidénem
ortalamalarinin belirgin sekilde Uzerinde seyretmesi, hidrolojik kosullarin ve su birikim
duzeylerinin guglendigine isaret etmektedir. S6z konusu havzalardaki artis, baraj
rezervuarlarinda depolanan su miktarinin ve buna bagli olarak hidroelektrik Uretim
potansiyelinin yukseldigini gdstermektedir. Bu durum, mevcut su girislerinin ve akim
rejiminin olumlu seyretmesi sayesinde ilerleyen doénemlerde hidroelektrik Uretim
kapasitesinde artis potansiyeli olustugunu ortaya koymaktadir. Genel olarak
degerlendirildiginde, mevcut hidrolojik kosullar ve rezervuar doluluk seviyeleri, bu
havzalarda enerji Uretimi agisindan destekleyici bir gorinum sergilemektedir.

marbas.com.tr




JMEMARBAS

Enerji Bulteni
Haziran 2026

M EN K DEGERLER

Barajlarda Depolanan Toplam Enerji (GWh)
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(Kaynak: Refinitive)

Barajlarda depolanan toplam eneriji, yilin ikinci ceyreginde hizlanan su girislerinin etkisiyle
guclu yukselisini surdurerek uzun yillar ortalamasinin belirgin sekilde Uzerine cikti.
Depolama seviyelerindeki bu iyilesme, hidroelektrik santrallerinin 6nimuzdeki aylarda
yuksek kapasiteyle Uretim yapabilmesi acisindan 6nemli bir avantaj sagliyor. Bu gérinum,
hidroelektrik agirlikli Gretim yapan sirketlerin UglUncl ceyrek operasyonel sonuglari
acisindan olumlu sinyaller veriyor.
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2026 yilinin ilk yarisinda ruzgar santrallerinin kapasite faktért yilin ilk aylarinda guglu
seyrederken, 6zellikle Nisan ve Mayis déneminde zayiflama goésterdi. Haziran ayinda ise
%30,85 seviyesine yukselerek toparlanma kaydetti. RUzgar Uretiminin meteorolojik
kosullara bagli olarak dogal dalgalanma goéstermesi nedeniyle aylik degisimler normal
karsilanirken, yilin ilk yarisinda genel gérinum dengeli bir performansa isaret ediyor.

GES Kapasite Faktori

30,00%

25,00%

20,00%

15,00% J—

10,00% \

5,00%
2 > &b‘ o &qy K o> o> > P
o = @ > K X2 <@ W& < 2% KL <

— ) 024 2025 e—?(026

Gunes santrallerinde kapasite faktori mevsimselligin etkisini daha belirgin sekilde
yansitiyor. Kis aylarinda dusuk seviyelerde seyreden kapasite faktord, glnlerin uzamasi ve
guneslenme suresinin artmasiyla birlikte ikinci geyrek boyunca yukselis egilimi gosterdi.
Haziran ayinda %26,42 seviyesine ulasan kapasite faktérd, gegen yilin ayni déneminin
Uzerinde gergekleserek yaz dénemine gugli bir baslangi¢ yapildigini gésteriyor.
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1. AKENERIJIi (AKENR) URETIM VERILERI

AKENR AYLIK URETIM (MWh)
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2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%51, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %72,75 azalarak 88.629,77 MWh olmustur. Bu
dramatik dususteki temel sebep, Erzin DGKCS'nin periyodik bakim calismalar sebebiyle
Uretim faaliyetlerine gegici olarak ara vermesidir.
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2026 yil1 2. Ceyrek donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni dénemine kiyasla %37,23, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise %42,16 oraninda
azalarak 364.473 MWh oldugu goérulmektedir. Bu dramatik dusutstn temel sebebi Erzin
DGCS'nde gergeklesen periyodik bakimdir.

Erzin DGGS'nde, Nisan-Mayis 2026 déneminde gergeklestiriimesi planlanan periyodik
bakim cgalismalarina baslandi. S6z konusu bakim c¢alismalari stiresince santralde UGretim
faaliyetlerine gecici olarak ara verildi.
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2. AKSA ENER3Ji (AKSEN) URETIM VERILERI

AKSEN AYLIK URETIM (MWh)
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2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%72,23, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %60,26 azalarak 112.548,80 MWh olmustur. Bu
dramatik dustsun sebebi; PTF'lerin zayif seyri sebebiyle sirketin Antalya Kombine Cevrim
Dogalgaz Santralinde optimizasyon saglamak amaciyla tretimi kismasidir.

AKSEN GEYREKLIK URETIM (MWh)
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2026 yil1 2. Ceyrek donemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %71,20, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise %62,21 oraninda
azalarak 349.222 MWh oldugu goérulmektedir.

Kazakistan'da yer alan ve 264 MW brit kurulu gice sahip dogal gaz kaynakli kombine isi
ve enerji santraline iliskin Bakanlik Kabull gergeklestirildi. Béylelikle, Kazakistan santrali
tam kapasite devreye girmis olup, ticari isletmeye baslandi.

Gaziantep'te yer alan 40.5 MWe-58 MWp mekanik kurulu guicine ve 48169 MWh
depolama kapasitesine sahip Pamuk Depolamali GES yatiriminin isletmeye alinmasina
iliskin Enerji ve Tabii Kaynaklar Bakanhgi kabullu gerceklestirildi ve ticari isletmeye
baslandi.

Sanliurfa'da yer alan 50MW kurulu glice ve 61,93 MWh enerji depolama kapasitesine sahip
RASA Mustakil Elektrik Depolama Tesisi, Turkiye'nin ilk mustakil elektrik depolama tesisi
olarak ticari isletmeye basladi.
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3. AYDEM YENILENEBILIR ENER3Ji (AYDEM) URETIM VERILERI

AYDEM AYLIK URETIM (MWh)
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 HES RES TOPLAM ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%67,46, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %98 artarak 379.908,29 MWh olmustur. Bu
g6z alici yukselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yiksek olmasi ve kar erimesinin
erken gergeklesmesi sonucu HES'lerden yuksek miktarda Gretimdir.

AYDEM CEYREKLIK URETIM (MWh)
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m— HES RES ORTALAMA
2026 yil1 2. Ceyrek donemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin

ayni donemine kiyasla %57,26, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise %65,45 oraninda
artarak 1.102.572 MWh oldugu gérulmektedir.
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4. AYEN ENER3Ji (AYEN) URETIM VERILERI

AYEN AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%31,25, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %24,56 azalarak 59.198,39 MWh olmustur.

AYEN CEYREKLIK URETIM (MWh)
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2026 yil1 2. Ceyrek dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin

ayni donemine kiyasla %42,62, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise %55,96 oraninda
azalarak 144.156 MWh oldugu goérulmektedir.

Bu dramatik dususteki temel sebep, 31 Temmuz 2025 tarihinde Elektrik Uretim A.S.'ve
devredilmis olan Yamula Barajinin yUksek baz etkisidir.
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5. BIOTREND ENERIJIi (BIOEN) URETIM VERILERI

BIOEN AYLIK URETIM (MWh)
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mmm TOPLAM ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gdre
%3,37, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %3,96 azalarak 43.601,56 MWh olmustur.

BIOEN GEYREKLIK URETIM (MWh)
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mmmmm TOPLAM ORTALAMA

2026 yil1 2. Ceyrek dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %12,08, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise %13,75 oraninda
azalarak 123.189,12 oldugu gorulmektedir.

Sirket ortaklarindan Doganlar Yatirirm Holding'in sahip oldugu 74.500.000 adet pay, hisse
basina 18,10 TL fiyat Gzerinden satilacak.
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6. CAN2 TERMIK SANTRALI (CANTE) URETIM VERILERI

CANTE AYLIK URETIM (MWh)
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mmmm TOPLAM ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%15,03 artip, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %3,67 azalarak 174.804 MWh olmustur.

CANTE CEYREKLIK URETIM (MWh)
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mmm TOPLAM ORTALAMA

2026 yil1 2. Ceyrek dénemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %5,56, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise %55,05 oraninda
artarak 525.018 MWh oldugu gérulmektedir. 2024 yilina gére bu gz alici yukselisin temel
sebebi 2024 yili Nisan ayindaki periyodik bakimdir.

EUAS ile yerli kbmur santrallerine iliskin tesvik kapsaminda, dolar endeksli alim garantisi
gercevesinde Uretilen elektrigin MWh basina asgari 75 USD fiyattan satiimasi hususunda
s6zlesme imzalandi. Bu cercevede, 2026-2030 yillari arasinda Uretilecek elektrigin yilhk
1.731.852 MW'lik kismi, minimum 75 USD/MWh fiyat ile dogrudan Elektrik Uretim A.S'ye
(EUAS) satilacaktir.
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7. CATES ELEKTRIK (CATES) URETIM VERILERI

CATES AYLIK URETIM (MWHh)
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2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%35,02, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %42,41 oraninda azalarak 98.158 MWh
olmustur.

CATES CEYREKLIK URETIM (MWh)
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mmmmm TOPLAM ORTALAMA

2026 yil1 2. Ceyrek donemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %17,73, 2024 yillinin ayni donemine kiyasla ise %2,59 oraninda
azalarak 373.862 MWh oldugu gérulmektedir.

EUAS ile yerli kmur santrallerine yénelik tesvik mekanizmasi kapsaminda, dolar bazli ahm
garantisi esasina dayanan bir sdézlesme imzalandi. Bu dogrultuda, 2026-2029 yillari
arasindaki yillik  Uretimin 1.651.260 MWHh'lik kismi asgari 75 USD/MWh fiyat
dizeyinden dogrudan Elektrik Uretim A.S.'ye (EUAS) satilacaktir.
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8. ENDA ENERJi (ENDAE) URETIM VERILERI

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

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, dretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%19, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %28,59 artarak 45.548 MWh olmustur. Bu géz alici
yukselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yuksek olmasi ve kar erimesinin erken
gerceklesmesi sonucu HES'lerden ylksek miktarda Uretimdir.
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. RES HES ORTALAMA

2026 yil1 2. Ceyrek donemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %43,72, 2024 yilinin ayni déonemine kiyasla ise %59,29 oraninda
artarak 147.249 MWh oldugu gorulmektedir.

14

marbas.com.tr




Enerji Bulteni M

Haziranzoze M EN K DEGERLER

9. IC ENTERRA (ENTRA) URETIM VERILERI

ENTRA AYLIK URETIM (MWh)
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m HES GES TOPLAM ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%63,36, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %167,02 artarak 227.399,83 MWh olmustur. Bu
g6z alici yukselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yiksek olmasi ve kar erimesinin
erken gergeklesmesi sonucu HES'lerden yuksek miktarda Gretimdir.

ENTRA CEYREKLIK URETIM (MWh)
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m—— HES GES ORTALAMA
2026 yil1 2. Ceyrek donemine ait Gretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin

ayni dénemine kiyasla %3,12, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise %30,70 oraninda
artarak 573.330 MWh oldugu goérulmektedir.

IC igtas ingaat, hisse bagina ortalama 4,6489 TL fiyattan 4.467.592 adet pay aldl.
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10. GALATA WIND (GWIND) URETIM VERILERI

GWIND AYLIK URETIM (MWh)
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m RES ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%23,02 azalip, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %16,48 artarak 72.452,49 MWh olmustur.

GWIND GEYREKLIK URETIM (MWHh)
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m RES ORTALAMA

2026 yil1 2. Ceyrek dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %12,64 azalip, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise %11,45 oraninda
artarak 173.707,13 MWh oldugu goérulmektedir.
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1. TATLIPINAR ENERJi (TATEN) URETIM VERILERI

TATEN AYLIK URETIM (MWh)
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m RES HES e=—=TOPLAM ORTALAMA

2026 Haziran ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina gore
%6,05, 2024 yilinin Haziran ayina kiyasla ise %53,20 artarak 85.909,03 MWh olmustur.

TATEN CEYREKLIK URETIM (MWh)
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s RES mmmm HES ORTALAMA

2026 yil1 2. Ceyrek dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin 2025 yilinin
ayni donemine kiyasla %0,52, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise %38,98 oraninda
artarak 208.270 MWh oldugu gorulmektedir.

TEIAS aleyhine agilan 2021 RES Katki Payi davasi sirket lehine sonuglandi. Yargitay 6. Hukuk
Dairesi istinaf kararini onadi ve 37,84 milyon TL'nin 28.12.2022'den itibaren isleyecek avans
faiziyle birlikte sirkete 6denmesine iliskin karar kesinlesti.
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Sirket Adi  Faaliyet Kar Marji (%) FAVOK Mariji (%) Brut Kar Marji (%) Piyasa Degeri (TL) F/K PD/DD FD/FAVOK

AKENR %1,24 %12,86 %5,45 8.560.385.360 A.D. 0,59 34,39
AKSEN %23,55 %32,47 %27,54 101.050.270.646 @ 24,88 1,58 1,76
AYDEM %15,57 %36,69 %20,58 18.851.700.000 A.D. 0,46 7,63
AYEN %38,08 %51,47 %42,76 9.634.800.000 37,82 0,52 6,71
BIOEN. -%33,69 %1,69 -%10,38 9.345.000.000 A.D. 2,85 51,92
CANTE -%15,36 %35,25 -%3,19 13.300.000.000 A.D. 0,42 5,05
CATES -%18,22 -%8,71 -%14,79 6.773.200.000 4,42 0,51 12,25
ENDAE %19,23 %61,70 %23,88 7.388.632.173 A.D. 0,63 9,50
ENTRA -%5,12 %66,89 %1,56 18.828.963.000 A.D. 0,49 9,12
GWIND %57,49 %66,03 %47,63 13.651.200.000 14,85 0,87 7,08
TATEN %31,57 %57,13 %35,55 14.283.060.000 63,33 2,50 12,92

Ortalama
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar,
portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim onerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tium
sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek 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

marbas.com.tr



mailto:iletisim@marbasmenkul.com.tr

