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Ortalama PTF Lisansli Gretim Toplam tiiketim Yenilenebilir pay
2925 26,01 28,38 49,7
TL/MWh TWh TWh %

Ekimde piyasa takas fiyati 2.925 TL/MWh ile aylik %6,7 yikseldi ve gecen yilin ayni ayinin
%6,8 tizerinde kaldi. Dolar bazinda 59,3 USD/MWh ile gecen yilin %9,7 altinda kaldi. On
aylik ortalama 2.062 TL/MWh ile 2025'in %19,6 altinda kaldi. Barajli hidrolik yillik %184,0
artisla 5.985 GWh'e cikip sistemin en buyuk kaynagi olurken dogalgaz %45,7 gerileyerek
3.364 GWh'e indi ve yenilenebilir kaynaklarin payr %49,7'yve yikseldi. Toplam lisansh
dretim 26,01 TWh ile gecen yilin %4,3 lzerinde gerceklesti. Ekimde 20 hissenin 11'i
Uretimini artirdi, 9'u geriletti ve net dlslsin yarisindan fazlasini ALARK ile AKENR

olusturdu.
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) Piyasa Gorunumu

Ortalama PTF Ortalama SMF PTF PTF - SMF makasi
(TL/MWh) (TL/MWh) (USD/MWh) (TL/MWh)
2026-08  2.908 2026-08  2.906 2026-08 61,0 2026-08 2
2026-09  2.742 2026-09  2.507 2026-09 56,6 2026-09 235

2026-10 2.925 2026-10 2.655 2026-10 59,3 2026-10 270

Ekimde toptan elektrik fiyati olan piyasa takas fiyati (PTF) 2.925 TL/MWh ile aylik %6,7 yiikseldi ve gegen yilin ayni
ayinin %6,8 Gzerinde kaldi. Dolar bazinda ise gegen yilin %9,7 altinda kaldi.

Sistemin gln icinde anlik dengelenmesinde olusan sistem marjinal fiyati (SMF) de ayhk %5,9 ylkselerek 2.655 TL/
MWh'e ¢ikti. PTF ile arasindaki fark 235 TL/MWh'ten 270 TL/MWh'e acildi. SMF'nin PTF'nin altinda kalmasi,
sistemde ay boyunca elektrik fazlasi oldugunu ve lretimin kisildigini gosteriyor.

On ayin tamaminda 2026 mevsimsel 6rintlyl korudu ama seviyeyi koruyamadi. Ocak-ekim ortalamasi 2.062 TL/
MWh oldu, 2025'in ayni donemine gore %19,6, 2024'e gore %5,8 asagida kaldi. 2025'in lzerine ¢ikabilen 3 ay
oldu, bunlar ocak, eylil ve ekim olarak gerceklesti. Mayista fiyat 591 TL/MWh'e inerek gecen yilin ayni ayinin
dortte birine distl. Son iki ayin seviyesi 2.742 ve 2.925 TL/MWh ile yilin en yiksek bandinda, iki yil arasindaki fark
eylul ayinda %0,5, ekim ayinda %6,8 oldu. Yilin en yiiksek ayhk ortalamasi ekimde 2.925 TL/MWHh, en dusigu
mayista 591 TL/MWh ile goérildi. Kasim-aralikta 2025'in  2.784-2.973 TL/MWh bandinin yakalanip

yakalanamayacagi izlenecek.

Dolar bazli seri TL tarafindan farkh bir tablo giziyor. Ekimde 59,3 USD/MWh olan fiyat aylik %4,8 yiikseldi ve 2025
ekiminin 65,7 dolarlik seviyesinin 6,4 dolar altinda kaldi. TL'de yilik artis gorlnirken dolarda kaybin siirmesi,
fiyattaki toparlanmanin énemli bélimdndn kur tarafindan geri alindigini gésteriyor. Dolar bazli maliyet taslyan ya
da ithal yakitla ¢alisan Ureticiler icin etkin fiyat, TL grafiginin ima ettiginden zayif kaliyor. Ocak-ekim déneminde
dolar bazli ortalama 44,7 USD/MWh ile 2025'in ayni doneminin %32,4 altinda kaldi ve kur etkisi yilin tamamina
yayllmis durumda.

Aylik PTF ve SMF Seyri Mevsimsellik - Aylik Ortalama PTF
(TL/MWh ve USD/MWHh) (TL/MWh)
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Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 2 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Fiyat Hareketleri

Guin ici fiyat makasi ekimde de genis kaldi. Oglen saat 12'de ortalama 1.303 TL/MWh'e inen fiyat aksam saat 18'de
4.256 TL/MWh'e ¢ikti, aradaki 2.953 TL/MWHh'lik fark 3,3 katlik bir orana denk geliyor. Aksam zirvesi eylil ayindaki
saat 19'dan bir saat 6ne kaydi. Eylille kiyaslandiginda gece saatlerinde 00-06 arasi ortalama %0,7 yikseldi. Gln ici
makas eylil ayinda 2.868 TL/MWh idi ve genisledi. Ogle saatlerinde 11-15 arasi ortalama 2.144 TL/MWh ile
glnlik ortalamanin %26,7 altinda kaldi.

Saat Bazinda Ortalama PTF
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Yedi glinlik ortalama mayis sonundaki 134 TL/MWHh'lik dipten sonra net bir toparlanma c¢izdi ve ekimin son
haftasinda da yukselisini stirdurdi. 31 Ekim itibariyla seri 3.270 TL/MWh ve 65,9 USD/MWh ile ayin en yuksek
seviyelerine yakin bulunuyor. Zirve 30 Ekim'de 3.318 TL/MWh ile gorildi, ay sonundaki seviye bu zirvenin %1,4
altinda kaldi. Dipten sonraki 154 gliniin 70'inde seri geriledi ve toparlanma diz bir ¢izgi izlemedi.

iki seri arasindaki ayrisma yilin ana temasi olmayi siirdiiriiyor. TL tarafi dipten 24,3 kata yakin toparlanirken dolar
tarafi 2,9 dolardan 65,9 dolara ¢ikti. Son on iki ayin 72,5 dolarlik zirvesine yaklasildi. Ekim boyunca TL serisi
2.132-3.318, dolar serisi 43,6-66,9 araliginda hareket etti. Ay sonuna dogru iki serinin birlikte yikselmesi, talebin
fiyati tasimayi slirdlirdiglint gosteriyor. Ekim ortalamasi gecen yilin ekimine goére %6,8 yukarida kaldi.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 3 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Uretim ve Tiiketim

Ekimde lisansh santrallerin tGretimi 26,01 TWh, tiiketim 28,38 TWh oldu. Aradaki 2,37 TWh'lik fark biyilk olclde
cogu cati ve kiiclik arazi glines santralinden olusan lisanssiz tGiretimden geliyor. Glnlik Gretim 14 Ekim'de 922 GWh
ile zirveye cikti, 11 Ekim pazar glini 710 GWh ile dibe indi. Tiketim 27 Ekim'de 959 GWh ile en yliksek, 4 Ekim'de
801 GWh ile en disik seviyeye ulasti.

Giinliik Uretim ve Tiiketim - Ekim
(GWh)

1.000

800

600
400

200

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31

= | jsansli Uretim = = Tuketim

89,9 89,7
81,5
72,5 73,1 73,5
2C 3C

2024 mWEEE 2025 HEE 2026

Geyreklik Lisansh Uretim
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Ceyreklik Gretimde Ug yildir ayni mevsimsel sira tekrarlaniyor. En yiksek ¢eyrek sogutma yikinin tasidigi Gglinci
ceyrek, en dislik ceyrek ise tliman gecgen ikinci ¢eyrek oluyor. 2026'nin ilk ceyregi 83,13 TWh ile son (g yilin en
yiksegi, 2025'e gore %2,1, 2024'e goére %4,5 yukarida gerceklesti. ikinci ceyrek 73,50 TWh ile 2025'in %0,6
Uzerinde kalarak yatay seyretti. Dérdiinci geyrek ise iki yildir 80-81 TWh bandinda, 2024'te 81,46, 2025'te 80,10
TWh oldu. Ug yilin 11 geyregi icinde en yiiksek deger 89,94 TWh ile 2025'in liglincii ceyreginde goriildii.

Yilin ilk on ayi batin olarak alindiginda 272,33 TWh ile gegen yilin 269,35 TWh'ini %1,1 asti. Yillar arasindaki asil
oynaklik hidrolik Gretim ve isinma talebinin belirledigi ilk iki ceyrekte ortaya ¢ikiyor.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 4 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Kaynak Bazli Uretim

Ekimde kaynak kompozisyonundaki degisim derinlesti. Barajli hidrolik Gretimini bir yilda %184,0 artirarak 5.985
GWh'e cgikardi ve %23,0 payla sistemin birinci kaynagl oldu. Dogalgaz ise %45,7 gerileyip 3.364 GWh'e indi, payi
%12,9'a diistu. Bir yil 6nce %24,8 payla sistemin ikinci kaynagiydi, simdi dordiincl sirada yer aliyor.

Mutlak katkida tablo daha net goriintiyor. Barajl hidrolik sisteme 3.878 GWh eklerken dogalgaz 2.826 GWh cekti.
Akarsu 871, rlizgar 522, linyit 217 GWh ile katkiyr tamamladi, ithal komir 1.472, tas komir 73 GWh geriledi.
Jeotermal ve biyokitle gecen yilla neredeyse ayni kaldi. Yenilenebilir taraftaki artisin termik taraftaki daralmayi
asmasli bu ay toplam Uretimi de yukari tasidi.

Toplam lisansli tretim 26.014 GWh ile gegen yilin 24.933 GWh seviyesinin %4,3 Uzerine ¢ikti. Barajl hidrolik, ithal
komdr ve linyit birlikte sistemin %58,1'ini karsiliyor, bu Ggliiniin pay1 bir yil dnce %50,1 idi. Yenilenebilir kaynaklarin
pay! bir yilda %30,8'den %49,7'ye cikarken termik kaynaklarin payi %69,2'den %50,3'e indi. Hidrolik agirligin
artmasina ragmen ekim PTF'si gecen yilin %6,8 lzerinde kaldi. Bu ay bilesimdeki degisim fiyata dnceki aylardaki
kadar yansimadi.

Uretim igindeki Pay Uretim - Bu Ay ve Gegen Yil Ayni Ay
(%) (GWh)
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Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS.

www.ahlatciyatirim.com.tr



1}3{/\1{1&\1 CI 2026 - Ekim

YATIRIM

)> Dogalgaz Santrali Mariji

Elektrigin satis fiyati ile yakit maliyeti arasindaki fark olarak tanimlanan santral marji, dogalgaz santrallerinde
ekimde yeniden kotllesti. Spot Gaz Piyasasi (SGP) fiyatlariyla 1 MWh elektrik liretmenin gaz maliyeti 3.958 TL'ye
cikarken PTF 2.925 TL/MWh'te kaldi ve santraller her megavatsaatte 1.032 TL zarar etti. Zarar eylil ayina gére 300
TL blyldi ve bunun dnemli bélimi maliyetten geldi, PTF aylik %6,7 yikselirken gaz maliyeti %13,9 artti. Gazi
BOTAS'in tarife fiyatindan alan santrallerde zarar 679 TL/MWh oldu.

PTF ve Gaz Maliyeti
(TL/MWh - elektrik basina, aylk ortalama)
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PTF = = SGP gaz maliyeti
Aylik Marj Tablosu
(TL/MWh, son (g ay)
Ay PTF Gaz Maliyeti Marj (SGP gazi) Marj (BOTAS gazi)
2026-08 2.908 3.445 -538 -697
2026-09 2.742 3.475 -732 -862
2026-10 2.925 3.958 -1.032 -679

Negatif marj bu aya 6zgu degil. Son on iki ayin onunda gaz marji eksideydi ve dénem ortalamasi -1.066 TL/MWh
oldu. Marjin pozitife gectigi aylar yalnizca aralik ve ocak oldu. En yiiksek zarar -2.858 TL/MWh ile mayista goruld.
Ekimdeki -1.032 TL/MWh, eyluldeki -732 TL/MWh'in gerisinde kaldi ve gaz santralleri spot piyasada zararina

calismayi surdirda.

Gaz maliyeti son on iki ayda %36,2 artarak 3.958 TL/MWh'e cikti ve son aylarda 3.440-3.958 araliginda
dalgalaniyor. Ayni donemde PTF 591 ile 2.973 TL/MWh arasinda, gaz maliyetinin 2,2 kati genislikte bir bantta
hareket etti. Mayistan bu yana marjdaki 1.826 TL/MWh'lik toparlanma tamamen PTF'den geldi. Bu da gaz
santrallerinin karlihginin kendi maliyet yapilarindan ¢ok piyasa fiyatina, dolayisiyla hidrolik Giretime bagli kaldigini

gOsteriyor.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 6 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Kémiir Santrali Mariji

Koémir santrallerinde tablo tam tersi yonde, santraller karla galisiyor. Diinya Bankasi ekim kémiir fiyatini heniz
yayimlamadigi icin son veri eylile ait. Eylilde 1 MWh elektrik Gretmek icin gereken ithal kémirin maliyeti 1.750
TL'ye denk geldi ve santraller PTF'den sattiklari her megavatsaatte 993 TL brit marj elde etti. Marj agustosa gore
218 TL daralarak 993 TL/MWh oldu.

PTF, Komiir ve Gaz Maliyeti
(TL/MWh - elektrik basina, aylik ortalama)
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Komiir Santrali Marji
(TL/MWHh, son g ay)

Komir Santrali Mariji (TL/MWh)

2026-07 1.039
2026-08 1.211
2026-09 993

Son on iki ayin dokuzunda komur marji pozitif gerceklesti ve déonem ortalamasi +638 TL/MWh oldu. Negatife
dusilen nisan, mayis ve haziran PTF'nin ¢oktugl aylardi, fiyat toparlandigi anda marj da geri geldi. Ekim 2025-Eylul
2026 doneminde gaz marji ortalamasi -992 TL/MWh oldu, iki yakit arasindaki 1.630 TL/MWh'lik makas yil
boyunca kémdr lehine korundu.

Eylilde gaz maliyeti 3.475, komir maliyeti 1.750 TL/MWh oldu. Aradaki 1.725 TL/MWh'lik fark komdr
santrallerinin megavatsaat basina tasidigl avantaji dogrudan gosteriyor. Maliyet artis hizlari ise birbirine yakin,
komar yillik %25,2 artt, gaz %20,5 artti. Avantaj yakit fiyatlarindaki ayrismadan degil, komirin bastan gelen
seviye farkindan kaynaklaniyor.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 7 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Sirket Bazli Kurulu Giig, Uretim ve Kapasite Faktorii

Kapasite faktord, bir santralin fiilen Urettigi elektrigin tam glicte kesintisiz ¢alissaydi Uretecegi elektrige oranidir.
Sirket bazinda bu oran ekimde %8,5 ile %75,0 arasinda dagildi, ortalama %33,9, medyan %32,8 oldu. Ust ucta
termik agirhklhh CANTE (%75,0) ve IZENR (%55,1) ile jeotermal agirlikli ZOREN (%50,9) var, alt ugta dogalgaz
portfoylyle AKENR (%8,5) ve ENKAI (%14,9) duruyor.

Kurulu giic birkag sirkette yogunlasiyor. ENKAI 4.859 MWe, AKENR 1.221 MWe ve AKSEN 1.211 MWe ile ilk Gg
sirket, kapsanan 14 sirketin 12.273 MWe'lik toplam kapasitesinin %59,4'linl tasiyor. Ekimde dogalgaz
santrallerinin dlistik calisma orani, kurulu gilicli dogalgaza dayanan sirketlerin Giretimini sinirladi.

Kurulu Giig, Uretim ve Kapasite Faktorii
(ilk 14 sirket - Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS)

Kurulu Giig(Mwe) Uretim (MWh) Kapasite Faktorii (%)
ENKAI 4.859,40 537.045 14,85
AKENR 1.220,82 77.353 8,52
AKSEN 1.210,50 335.146 37,21
AYDEM 1.177,43 246.294 28,12
MOGAN 940,27 289.004 41,31
ZOREN 473,46 179.371 50,92
ENTRA 460,56 125.285 36,56
IZENR 370,00 151.704 55,11
CANTE 330,00 184.044 74,96
CATES 314,68 78.292 33,44
GWIND 280,65 58.087 27,82
TATEN 224,29 53.747 32,21
AYEN 213,52 26.826 16,89
ENDAE 196,98 25.090 17,12

Kapsanan 14 sirketin ekimdeki toplam Gretimi 2.367 GWh oldu.

*Kurulu giic EPDK lisans defterinden, tiretim EPIAS lisansli iretim verisinden alinmistir. Ortak girisimlerde santralin tamami degil sirketin
payina dusen kisim hesaba katilmistir. ALARK'In Cenal santrali 1 Temmuz 2026'dan itibaren kapsam disindadir. AKFYE igin santrallerinden
biri EPDK listesinde eslesmediginden kurulu glg eksik kalmakta, bu nedenle kapasite faktoru tabloya alinmamistir.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 8 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Sirket Bazlh Uretim 1/2
AKENR AKFYE AKSEN
415 140 538
105
335
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026
ALARK ARFYE AYDEM
459 0,7 246
0,4 111
17,7
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026
AYEN BIOEN CANTE
26,8 44,3 430 184
4 169
22’3 I I
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026
CATES ECOGR ENDAE
174 31,0 291 25,1
17,3
78,3
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026
ENKAI ENTRA GWIND
536 537 125 58,1
51,8
: I I
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026

*ALARK'In Cenal Termik Santrali 1 Temmuz 2026'dan itibaren kapsam disinda tutulmustur, gegen yila ait rakam Cenal'i icermektedir.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS.

www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Sirket Bazli Uretim 2/2

IZENR MAGEN MOGAN
257 19,6 314
289
152
5,9
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026
TATEN ZOREN
53,7 195
179
43,3
Ekim 2025 Ekim 2026 Ekim 2025 Ekim 2026

Ekimde sirket bazinda Gretim yillik bazda belirgin bicimde ayristi. Kapsanan 20 sirketin 11'i Gretimini artirdi, 9'u
geriletti. Toplamda Gretim 3.553 GWh'ten 2.617 GWh'e inerek %26,3 azaldi. Artis tarafinin basini hidrolik agirhkli
AYDEM ve ENTRA cekerken en biylk tretim kaybini ALARK, AKENR ve AKSEN yasadi. ALARK'taki diistis Cenal
santralinin temmuzdan itibaren portféyde yer almamasindan, IZENR'deki diisiis ise izdemir TES'in 24 Ekim'de
durarak ay sonuna kadar tretim yapmamasindan kaynaklandi.

Mutlak degerde ALARK 441, AKENR 338 ve AKSEN 203 GWh kaybetti, ¢ sirketin toplam kaybi 981 GWh ile net
distst ast. IZENR 105, CATES 95 GWh geriledi. Artis tarafinda AYDEM 135, ENTRA 61 ve AKFYE 35 GWh ekledi.
Kazanan tarafin toplam katkisi 291 GWh, kaybeden tarafin 1.226 GWh'lik daralmasinin yaklasik %24'G dlzeyinde
kaldi. MAGEN'in Gretimi 5,9 GWh'ten 19,6 GWh'e c¢ikti. Artisin 13,5 GWh'i 3 Eylil 2026'da satin alinan Morali
JES'ten geldi, sirketin mevcut santrallerinin Gretimi ise 5,9 GWh'ten 6,1 GWh'e ¢ikarak yatay kald!.

*Kapsamdaki 20 sirketin tamami Borsa istanbul'da islem géren enerji ireticileridir. Borsada islem gdrmeyen grup sirketlerinin tretimi

karsilastirmaya dahil edilmemistir. Donem iginde el degistiren santrallerin lretimi, Gretim glninde santralin sahibi olan sirkete yazilmistir.
MAGEN'in 3 Eyliil 2026'da satin aldigi Morali JES'in bu tarihten dnceki tGretimi MAGEN'e dahil edilmemistir.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 10 www.ahlatciyatirim.com.tr



1}3{/\1{ LATCI 2026 - Ekim

YATIRIM

)» Sirket Bazh Uretim Degisimleri

En Yiksek Artis En Sert Gerileme Artan / Azalan
(%) (%) (adet)

ENTRA 95,0 CATES -54,9 Artan 11

AYDEM  122,0 AKENR -81,4 Azalan 9

MAGEN 233,5 ALARK -96,2 Toplam 20

Ekimde yillik Gretim degisiminde uglar birbirinden ¢ok uzak. En yiliksek artisi %233,5 ile MAGEN kaydetti, onu
%122,0 ile AYDEM ve %95,0 ile ENTRA izledi. En sert gerilemeyi %96,2 ile ALARK yasadi, ardindan %81,4 ile AKENR
ve %54,9 ile CATES geldi. MAGEN'deki artis 3 Eylil'de satin alinan Morali JES'ten, ALARK'taki duslis Cenal
santralinin portféyden cikmasindan kaynaklandi. AKENR'deki dislisin nedeni dogalgaz santrallerinin disuk
calisma orani oldu. Artista 6ne ¢ikan MAGEN jeotermal, AYDEM hidrolik ve ENTRA hidrolik agirlikh portfoye sahip.

Sirket Bazli Uretim Degisim Oranlari
(%, Ekim 2026 / Ekim 2025, distikten yiiksege siral)

250 233,5
200

150
122,0

887950

100
44 8
50 33,4
12 5 20,5 24,2
2wyl

Dagilim ortada yogunlasiyor. 20 sirketin 6's1 %10 bandinda yatay kaldi. 4 sirket %50'nin Uzerinde artis, 3 sirket
%50'nin lzerinde gerileme kaydetti. Ortalama degisim %17,4, medyan degisim %4,6 oldu. Aradaki 12,7 puanhk
farki birkag sirketin yliksek oranl artisi agti. Ortalamanin Uzerindeki 8 sirketin tamami yenilenebilir agirhkl

portféye sahip.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 11 www.ahlatciyatirim.com.tr



11'&{ AH 1‘;}1 (,l 2026 - Ekim

) Sirket Bazli Uretim Ozeti

Sirket Bazli Uretim Ozeti | Ekim 2026

Ekim 2026 (GWh)  Eyliil 2026 (GWh)  Ekim 2025 (GWh) Aylik (%) Yillik (%)
ENKAI 537 262 536 104,8 0,1
AKSEN 335 280 538 19,8 -37,7
MOGAN 289 270 314 7,2 -8,1
AYDEM 246 238 111 3,7 122,0
CANTE 184 170 169 8,4 9,2
ZOREN 179 180 195 -0,2 -7,9
IZENR 152 239 257 -36,6 -41,0
AKFYE 140 146 105 -4.5 33,4
ENTRA 125 115 64,2 9,2 95,0
CATES 78,3 95,5 174 -18,0 -54,9
AKENR 77,4 49,8 415 55,2 -81,4
GWIND 58,1 76,8 51,8 -24,4 12,2
TATEN 53,7 80,9 43,3 -33,6 24,2
BIOEN 43,0 40,9 44,3 5,0 -3,0
ECOGR 29,1 36,6 31,0 -20,5 -6,2
AYEN 26,8 33,9 22,3 -21,0 20,5
ENDAE 25,1 27,3 17,3 -8,2 44,8
MAGEN 19,6 15,1 5,9 29,6 233,5
ALARK 17,7 8,9 459 98,3 -96,2
ARFYE 0,7 0,6 0,4 18,1 88,7
Toplam 2.617 2.365 3.553 10,6 -26,3

Biltendeki 20 sirketin toplam Uretimi eylilden ekime %10,6 artarak 2.365 GWh'ten 2.617 GWh'e yiikseldi. Ekimin
bir glin uzun oldugu dikkate alindiginda giinlik ortalama Gretim %7,1 artti. Sirketlerin 11'i Gretimini artirirken 9'u
geriletti. Yillk bazdaki %26,3'lik dislsin aksine aylik bazda Uretimin artmasi, dogalgaz santrallerinin yeniden
devreye girdigini gosteriyor.

Aylik artisin bliylik bolimua dogalgaz agirlikli sirketlerden geldi. PTF'nin %6,7 yikseldigi ekimde ENKAI'nin Gretimi
262 GWh'ten 537 GWh'e cikarak iki katina ulasti. AKSEN 55, AKENR 28 GWh ek Uretim sagladi ve Ug sirketin
toplam katkisi 358 GWh ile net artisi asti.

Diisiis tarafinda IZENR'in tiretimi izdemir TES'in 24 Ekim'den itibaren liretim yapmamasi nedeniyle 88 GWh azaldi.
TATEN, GWIND ve ECOGR'daki gerilemeler ise riizgar ve glines liretimin sonbaharda azalmasiyla uyumlu seyretti.
*Aylik degisim iki ayin toplam Uretimini karsilastirmaktadir, ekim 31 giin, eylul 30 glindir. Rizgar, glines ve hidrolik agirlikli sirketlerde aylik

degisim mevsim etkisini de icermektedir. Donem iginde el degistiren santrallerin Uretimi, lretim glinlinde santralin sahibi olan sirkete
yazilmistir.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 12 www.ahlatciyatirim.com.tr
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) Kurulu Gii¢ ve EPDK Kapsami

Blltendeki 20 sirketin toplam kurulu glci 13.269 MWe oldu. EPDK lisans defterinde ayni sirketler adina kayitli
toplam kapasite ise 13.527 MW seviyesinde bulunuyor. Ortalama kapsama orani %99,0 oldu ve sirketlerin 18'inde
oran %99'un Uzerinde gergeklesti. Kurulu giiclin yarisi dogalgaz santrallerinden olusuyor ve 6.713 MWe ile %50,6
paya ulasiyor. Dogalgazi 2.201 MWe ile hidrolik (%16,6) ve 1.986 MWe ile riizgar (%15,0) izliyor.

Kurulu Gii¢ Kaynak Kirilimi ve EPDK Kapsami
(MWe / MW, tum sirketler - Kaynak: EPDK lisans defteri)

Hisse

Kody DGKC HES  RES Biyokiitle
ENKAI 4.859,4 - - - - - - 4.859,4 4.859,4 100,0
AKENR 904,0 288,6 28,2 - - - - 1.220,8 1.220,8 100,0
AKSEN 900,0 - - 270,0 - 40,5 - 1.210,5 1.442,7 83,9
AYDEM - 852,1 325,3 - - - - 1.177,4 1.184,3 99,4
MOGAN - 79,0 601,4 - 259,9 - - 940,3 940,3 100,0
AKFYE - 221,5 316,7 - - 67,7 - 605,9 605,9 100,0
ZOREN 49,5 118,9 - - 305,0 - - 473,5 492,1 96,2
ENTRA - 360,6 - - - 100,0 - 460,6 460,6 100,0
IZENR - - - 370,0 - - - 370,0 370,0 100,0
CANTE - - - 330,0 - - - 330,0 330,0 100,0
CATES - - - 314,7 - - - 314,7 314,7 100,0
GWIND - - 280,6 - - - - 280,6 280,6 100,0
TATEN - 20,3 203,9 - - - - 224,3 224,3 100,0
AYEN - 68,9 144,7 - - - - 213,5 213,5 100,0
ENDAE - 104,1 85,4 - 7,5 - - 197,0 197,0 100,0
BIOEN - - - - - - 127,0 127,0 127,0 100,0
ECOGR - - - - - 100,0 22,4 122,4 122,4 100,0
ALARK - 86,6 - - - - - 86,6 86,6 100,0
MAGEN - - - - 36,0 14,0 - 50,0 50,0 100,0
ARFYE - - - - - - 4,9 4,9 4,9 100,0

Olgiilen kurulu giig ile EPDK kaydi arasindaki fark yalnizca iki sirkette belirgin. Bu oran AKSEN igin %83,9 (1.211 /
1.443 MW), ZOREN igin %96,2 (473 / 492 MW) oldu. Kalan 18 sirkette 6lglilen kapasite EPDK kaydini tamamen
karsiliyor. ENKAI icin 4.859 MWe'lik kurulu glicin tamami dogalgaz santrallerinden olusuyor. Bultendeki sirketlerin
dogalgaz kurulu glicinln %72'si bu sirkete ait.

Distik kapsama orani her durumda eksik santral anlamina gelmemektedir. Ortak girisimlerde sirket payi kadar
kapasite hesaba katilirken EPDK kaydi santralin tamamini gostermektedir. Bazi santrallerin Uglincli taraf
dengeleme sirketleri Gzerinden goriinmesi de farka yol agabilmektedir. ALARK'in Cenal santrali Temmuz 2026'da
portfoyden c¢iktigi icin tabloda yer almamaktadir.

Kaynak: EPIAS, EPDK, TEIAS. 13 www.ahlatciyatirim.com.tr
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CEKINCE

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanhgl kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kigiye 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
yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. S6z konusu rapor belli bir kigiye veya mali durumilari, risk ve getiri
tercihleri benzer nitelikteki bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhutte
bulunulmamaktadir. TUm yorum ve tavsiyeler éngérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olugsmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Size uygun olan yatirim araglarinin ve
islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi, yatinm kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri
tarafindan talep edilen Grln ya da hizmetin musteriye uygun olup olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, musterilerin séz konusu trin veya
hizmetin tasidig riskleri anlayabilecek bilgi ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her tarl bilgi,
yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi amag, bilgi ve tecribenize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan gdvenilir olduguna inanilan kaynaklardan
derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastiriimamisgtir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi hedeniyle dogabilecek zararlardan
Ahlatci Yatiim Menkul Degerler AS. ve ¢aliganlari sorumlu dedildir. Ahlater Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan farkl bélimlerde istihdam
edilen kigilerin veya Ahlatel Yatinm Menkul Degerler A$’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle veya goéruslerle
hemfikir olmamasi mimktndur. Ahlatel Yatinm Menkul Degerler AS. ile piyasanin igleyiginden kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Ahlatci
Yatirnm Menkul Degerler AS. ortaklar, ¢aliganlari, yoneticileri ve bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iligkileri bulunan istihdam iligkisi
doguracak bir sézlegme cercevesinde veya herhangi bir sézlesme olmaksizin ¢aligan ve tavsiyenin hazirlanmasina katilan tim gergek veya
tazel kigiler ile musterileri arasinda énlemeyen cikar catismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Ahlatc! Yatinm
Menkul Degerler A, ortaklarn veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri yatirm hizmetleri ve faaliyetleri ile yan
hizmetlerini, bu raporda badhsi gegen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Ahlatci
Yatinm Menkul Degerler A.$.'nin, ortaklariny, istiraklerinin ve igbu kapsamdaki yéneticilerinin, yetkililerinin, ¢alisanlarinin veya temsilcilerinin,
dogrudan veya dolayl olarak, raporda bahsi gegen iglemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlar bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢catismasi durumlarinda Ahlater Yatinm Menkul Degerler A.S,, internet sitesinde yer alan
Cikar Catismasi Politikasi uydrincd hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun tumu veya bir kismi
Ahlater Yatinm Menkul Degerler A$.'nin yazih izni olmadan gogaltilamaz, yayinlanamaz veya ucincl kisilere gosterilemez, ticari amagla
kullanilamaz.
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