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ENER3Ji BULTENIi - SUBAT 2026

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 Subat ay1 PTF agirlikl ortalamasi bir 6nceki aya gére %27,66 dususle 49,19 USD
olarak gergeklesmistir.

2026 1. Ceyrek PTF agirlikh ortalamasi 4C25’e gdre %13,69 dususle 58,60 USD olarak
gerceklesmistir.

Mustafa GONUL
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KAYNAK BAZLI DAGILIM (SUBAT 2026)
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KAYNAK BAZLI DAGILIM (SUBAT 2026)
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Subat ayinda toplam uretim 25,7 TWh olarak gergeklesti ve hidroelektrik santrallerin
payl, Ocak’a kiyasla artis gostererek %31,4'e yUkseldi. Bu yukselisin temel nedeni
baraj doluluklarinin yUksek olmasi ve kar erimesinin erken gerceklesmesiydi. RUzgar
ve glnes Uretimi de artis gostererek yenilenebilir kaynaklarin toplam payini %55,4'e
tasidi. Ote yandan, EUAS'In tesviki sayesinde yerli kémuUr kullaniminda da artis
goériuldi, bu durum linyit santrallerinin Gretimini destekledi. Subat ayinda bazi
DGCS'lerde PTF fiyatlarindaki sert diisiis nedeniyle optimizasyon amaciyla tretim
kisildi, 6zellikle dogal gaz ve ithal kémur santrallerinin Uretiminde sinirlamalar
yasandi.
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1. AKENERJi (AKENR) URETIM VERILERI

AKENR AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

AKENR GEYREKLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %8,10 azalip, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %7 artarak 293.746,77 MWh
olmustur.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %7, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise %37,38
oraninda artarak 804.933,40 MWh oldugu goértlmektedir.
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2. AKSA ENERJi (AKSEN) URETIM VERILERI

AKSEN AYLIK URETIM (MWh)
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DGGS TES TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %52,17 azalip, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %1,30 artarak 258.257 MWh
olmustur. Bu dramatik distsin sebebi; PTF'lerin zayif seyri sebebiyle sirketin
Antalya Kombine Cevrim Dogalgaz Santralinde optimizasyon saglamak amaciyla
Uretimi kismasidir.

2026 yili Ocak-Subat donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %20,47 azalarak, 2024 yilinin ayni dénemine
kiyasla ise %65,26 oraninda artarak 777.222 MWh oldugu gorulmektedir.

Sivas'ta yer alan ve 25 MW kurulu glce sahip olmasi planlanan Divrigi depolamali
RES projesinin Cevresel Etki Degerlendirme sireci olumlu olarak tamamland..
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3. ALARKO HOLDING (ALARK) URETIM VERILERI

ALARK AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %10, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %8 azalarak 797.424,88 MWh olmustur.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %6,17, 2024 yilinin ayni ddnemine kiyasla ise %1,88
oraninda azalarak 1.751.469,46 MWh oldugu gorulmektedir.

Bagli ortaklik Alarko Enerji ile Cengiz Enerji arasinda imzalanan én protokol
kapsamindaki islemlerin gerceklestirilebilmesi amaciyla Rekabet Kurumu'na izin
basvurusunda bulunuldu.

Bagl ortaklik Altek Alarko tarafindan depolamali RES ve depolamali GES projeleri

icin yapilan én lisans basvurular TEIAS tarafindan uygun baglanti gérusi
olusturulamamasi sebebiyle reddedildi.
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4. AYDEM YENILENEBILIR ENERJi (AYDEM) URETIM VERILERI

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

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %150,69, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %70,81 artarak 331.141,67 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 Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin

2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %93,35, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%16,10 oraninda artarak 533.261,33 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
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %55,96, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %52,73 artarak 63.826,90 MWh
olmustur.

2026 yili Ocak-Subat donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %87,80, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%32,46 oraninda artarak 126.048,50 MWh oldugu goérulmektedir.
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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 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %5,95, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %18,73 azalarak 41.363,70 MWh
olmustur.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin

2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %10,81, 2024 yilinin ayni donemine kiyasla ise
%21,51 oraninda azalarak 80.425 MWh oldugu gorulmektedir.
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7. CAN2 TERMIK SANTRALI (CANTE) URETIM VERILERI

CANTE AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %138,35, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %1,14 artarak 160.326 MWh olmustur.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %56,52, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%8,37 oraninda artarak 360.158 MWh oldugu goérulmektedir.

Can2 Termik A.S.'nin Bedelli Sermaye Artirmi ile mevcut sermayesi 7.000.000.000
TL'den 10.000.000.000 TL'ye ¢ikariimistir.
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8. CATES ELEKTRIK (CATES) URETIM VERILERI

CANTE AYLIK URETIM (MWh)
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TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Uretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %0,55, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %21,92 azalarak 142.725 MWh
olmustur.

2026 yili Ocak-Subat donemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin

2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %23,55, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%32,76 oraninda artarak 250.079 MWh oldugu gorulmektedir.
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9. ENDA ENERJi (ENDAE) URETIM VERILERI

ENDAE AYLIK URETIM (MWh)
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ENDAE GEYREKLIK URETIM (MWh)
120.000

100.000
/\
80.000
\

60.000

40.000

20.000

1023 2C23 3G23 423 1024 2G24  3G24  4C24  1G25  2G25 3C25  4G25

RES HES TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %118,42, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %67,68 artarak 63.981 MWh
olmustur. Bu g6z alici yukselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yiksek olmasi ve
kar erimesinin erken gergceklesmesi sonucu HES'lerden ylksek miktarda Gretimdir.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %92,13, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%30,38 oraninda artarak 104.118 MWh oldugu goérulmektedir.

Defic Globe ile Romanya'da gelistirilen toplam 54 MWp GES ve 80 MWh depolama
potansiyeline sahip g sirketin devralinmasina yénelik On Mutabakat Protokol(i
imzalandi. Projelerin maliyetinin 47,3 milyon Euro olmasi éngérultyor.
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10. IC ENTERRA (ENTRA) URETIM VERILERI

ENTRA AYLIK URETIM (MWh)
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2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %79,97, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %61,95 artarak 140.410,63 MWh
olmustur. Bu g6z alici yUkselisin temel sebebi; baraj doluluklarinin yiksek olmasi ve
kar erimesinin erken gergeklesmesi sonucu HES'lerden yUlksek miktarda Gretimdir.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %39,20, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%25,56 oraninda artarak 222.416 MWh oldugu gorulmektedir.

Kirklareli-Tekirdag il sinirlari igerisinde yapilmasi planlanan Depolamali Yérglic RES
(7 adet Turbin: 49,4 MWm/45 MWe, Depolama: 45 MWe/45 MWNh) projesi igin CED

Olumlu Karari alindi.
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1. GALATA WIND (GWIND) URETIM VERILERI
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ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %43,44, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %53,13 artarak 81.067,39 MWh
olmustur.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %63,25, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%36,26 oraninda artarak 185.796 MWh oldugu goérilmektedir.
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12. TATLIPINAR ENERJi (TATEN) URETIM VERILERI

TATEN AYLIK URETIM (MWHh)
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RES HES TOPLAM ORTALAMA

2026 Subat ayina ait Uretim verilerine bakildiginda, Gretim 2025 yilinin ayni ayina
gore %64,68, 2024 yilinin Subat ayina kiyasla ise %51,98 artarak 78.732,07 MWh
olmustur.

2026 yili Ocak-Subat dénemine ait Uretim verileri incelendiginde, toplam Uretimin
2025 yilinin ayni dénemine kiyasla %64,91, 2024 yilinin ayni dénemine kiyasla ise
%38,16 oraninda artarak 171.910,27 MWh oldugu goérulmektedir.

Bagli ortaklik Agaogdlu Yenilenebilir Enerji Yatirrm Holding'in %100 sahibi oldugu
Marmarares Elektrik Uretim tarafindan TEIAS aleyhine acilan davada, ilk Derece
Mahkemesi tarafindan, 19.01.2023 tarihli 413.042 TL bedelli faturadan kaynakli,
fazladan 6denen 303.700 TL'lik kisminin 03/02/2023 tarihinden itibaren isleyecek
avans faiziyle birlikte sirkete 6denmesine karar verildi.
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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
yatirrm 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.

ARASTIRMA BIRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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