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2025 yilinin ikinci ceyregi, enerji Giretiminde kaynaklarin yeniden dengelendigi bir ddnem oldu. ilk ceyrekte
kurakligin etkisiyle fosil yakitlarin agirligi artarken ikinci ceyrekte hidroelektrik tiretimde kismi bir toparlanma
gorulda. Bununla birlikte kuraklik etkisi tamamen ortadan kalkmadi ve tretim kompozisyonunda halen 6nemli bir
belirleyici olmaya devam etti. Bu ceyrekte, dogalgaz ve kdmir bazli Gretimin sistemdeki payi korundu;
yenilenebilir enerji tarafinda ise rlizgar ve glines Uretimindeki artislar dikkat cekti. Tim bu dinamikler, sirket bazli
Uretim ve gelir performanslarini da dogrudan etkiledi.

Uretim Performanslari

2025 yili ikinci ceyrek verileri, Borsa Istanbul’da islem goren lisansli elektrik {iretim sirketlerinin yurt icindeki
toplam uretiminin, gecen yilin ayni dénemine kiyasla %16,8 arttigini ancak bir dnceki ceyrege gore %4,5
geriledigini gésteriyor. Uretimin kaynak dagilimina bakildiginda yillik bazda énemli bir degisim gézlenmiyor.
Yenilenebilir enerjinin payl %51,57’den %48,88’e gerilerken, bu dislste hidroelektrik santrallerinin (HES)
Uretimindeki azalma etkili oldu. HES’lerin toplam Uretimdeki pay1 %31,27’den %26,59’a diserken, bu gerileme
yenilenebilir enerji tarafinda kismen riizgar ve glines enerji santrallerindeki Giretim artisiyla telafi edildi. Bu siiregte
riizgarin toplam Gretimdeki pay1 %11,94’ten %12,81’e, giinesin pay! ise %2,17'den %3,15’e yiikseldi. Ote
yandan, HES Uretimindeki dustsun blylk bolimu dogalgaz santralleriyle karsilandi ve dogalgazin payi
%14,26’dan %16,69’a cikti. Veriler, ilk geyrekte yogun bicimde hissedilen kurakligin etkilerinin ikinci ceyrekte
hafiflemis olsa da gindemdeki dnemini koruduguna isaret ediyor.

2025 ikinci ceyrekte, sirketlerin Gretim performanslari yillik bazda genel bir artisa isaret ederken ceyreklik bazda
farklilasan egilimler dikkat cekti. Dogalgaz agirlikli Gretim yapan AKSEN, tretimini gegen yilin ayni dénemine gore
%31 arttirarak 1.212.394 MWh seviyesine tasirken bir dnceki ceyrege gore %23’lik bir gerileme yasadi. Benzer
Gretim kompozisyonuna sahip AKENR’nin tretimi yillik bazda %212 diiserken ceyreklik bazda %45’lik sert bir
daralma yasadi.

2025’in ikinci geyreginde elektrik iretiminde komr etkisine (ithal komr + linyit) sahit olduk. Mart ayinda %35
olan kdmir payi, nisan ayinda %29, mayis ayinda %30 oldu. Boylece ikinci ceyrek ortalamasi yilin ilk geyreginin
hafif Gzerine ¢iktl. Gegen yilin ayni dénemine kiyasla artis daha belirgin olurken, ylkseliste kuraklik etkisinin
onemli bir payi var. Kémur bazli iretim yapan sirketlerin tamaminda toplam Gretimler yillik bazda blyiime
kaydederken IZENR %129 ve ODAS/CANTE %47’lik artislarla one gikti.

Yenilenebilir enerjiye dayali sirketlerde ise karisik bir gériiniim séz konusu. Yillik bazda en gliclii biyiime
performanslarini sergileyen sirketler; %60 artigla TATEN, %59 ile BIGEN ve %54 ile AKSUE oldu. 2025’in ilk
ceyregine kiyasla belirgin bir toparlanma kaydeden sirketler arasinda ise %126’lik geyreklik artisiyla ENTRA, %80
ile AYEN ve %47 ile AYDEM Gne ciktl.

Tahmini Cirolar

Sirketlerin gelirlerini etkileyen temel unsurlar, elektrik Gretim miktarinin yani sira santrallerin tlriine gore
farklilagiyor. YEKDEM kapsaminda tegvik alan santrallerin gelirlerini YEKDEM fiyatlari ve USD/TL kuru belirlerken,
diger santrallerin gelirleri piyasa takas fiyatlarindan (PTF) dogrudan etkileniyor. 2025 yili ikinci geyreginde
ortalama PTF, gegen yilin ayni donemine gore %20,42 oraninda ylikselirken, bir dnceki ceyrege kiyasla %0,64
oraninda hafif bir diislis yasadi. USD/TL kuru ise yillik bazda %19,71, bir 6nceki ceyrege gore ise %6,89 artti. Yillik
bazda tahmini cirosunu en fazla arttiran sirketler IZENR, AKSUE, TATEN ve CANTE/ODAS olurken geyreklik bazda
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ciro artisinda 6ne ¢ikan ilk dort sirket AKSUE, ENTRA, BIGEN ve AYEN oldu.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



