2025 Ilk Ceyrek Enerji Uretim Sirketleri icin Nasil Gecti? 04.07.2026

2025 yilinin ilk ceyregi, eneriji Gretiminde kurakligin belirleyici oldugu, yenilenebilir kaynaklardan fosil yakitlara
dogru gecici yon degisiminin yasandigi bir donem oldu. Dogal gazin sistemdeki payi hizla artarken, hidroelektrik
Uretim sert sekilde geriledi. Bu tablo, sirket bazli Gretim ve ciro performanslarina da dogrudan yansidi. Kur bazli
sOzlesmelere sahip ya da spot piyasaya satis yapan Ureticiler kur ve fiyat etkisinden faydalanirken, tretim
kompozisyonu degismeyen bircok yenilenebilir enerji sirketi sinirli bliylime gosterebildi. Bu goriiniim altinda,
dogalgaz ve kdmir bazli calisan bazi sirketler pozitif ayristi.

Uretim Performanslari

2025 yili birinci ceyrek verileri, Borsa Istanbul’da islem géren lisansli elektrik Giretim sirketlerinin yurt icindeki
toplam Uretiminde gecen yilin ayni donemine gore %0,77, bir 6nceki ceyrege gore ise %7,16 oraninda dusus
yasandigini gosteriyor. Sektor genelinde Gretimin kaynak bazli dagiliminda ise dikkat gekici kaymalar gézlendi.
Dogal gazin toplam Gretimdeki payi yillik bazda %14,46’dan %26,09’a yiikselerek en bliylk artisI gosterdi. Buna
karsin barajli hidroelektrik santrallerin payi %21,88’den %13,18’e geriledi. Yenilenebilir kaynaklar icinde glines
enerjisinin pay! hafif artarken riizgar sabit kaldi. ithal kémiir ise payini biiyiik élciide korudu. Bu egilim, kuraklik
etkisiyle suya dayali Gretimin azaldig ve fosil yakitlarin sistemde yeniden 6n plana ¢iktig bir ilk geyregi geride
biraktigimizi isaret ediyor. Bu sebeple de genel olarak yenilenebilir kaynaklara dayali Gretim yapan sirketler sinirli
blylme veya daralma egilimi gosterirken dogalgaz ve komdr gibi fosil kaynaklara dayali Giretim yapan bazi
sirketlerde guclu artislar dikkat cekmekte.

Dogalgaz agirlikli Gretim yapan AKSEN, Gretimini gecen yilin ayni donemine gére %50,2, bir dnceki ceyrege gore
ise %5,7 artirarak 1.570 GWh seviyesine tasidi. Benzer sekilde AKENR’nin Gretimi, yillik %26,0 artis
kaydetmesine ragmen ceyreklik bazda %8,0 geriledi.

Komir bazli Gretim yapan sirketlerde karisik bir tablo gortliyor. ALARK %12,9 ceyreklik daralmayla 2.483 GWh
Uretim gergeklestirdi. CATES’in Uretimi stabil kalirken IZENR %13,1’lik dists yasadi. Ayni kdmdr santrali (Can-2)
lizerinden faaliyet gosteren ODAS ve CANTE’nin Uretimleri de geyreklik bazda %48’in lizerinde geriledi.

Yenilenebilir enerjiye dayali sirketlerin tiretiminde ise sinirli bir degisim s6z konusu. Ornegin BIOEN gibi biyokiitle
ve MAGEN gibi glines agirlikli calisan sirketlerde Gretim geyreklik bazda yatay seyretti. Ancak sektorde pozitif
ayrisan ornekler de mevcut. BIGEN yillik %48,3 ve ceyreklik %60,6 artisla donemin en yiiksek biiylime
oranlarindan birine ulasti. TATEN ve AYEN de sirasiyla %32,9 ve %37,4’lik ceyreklik bliylimeleriyle 6ne ciktl.

Tahmini Cirolar

YEKDEM destegi alan santraller icin YEKDEM fiyati ve USD/TL kuru, diger santrallerde PTF’ler lizerinden
hesapladigimiz tahmini cirolarda ise genel egilim, tretim performanslarinin yani sira bu hesaplamadaki fiyat
degiskenlerinden de etkileniyor. 2025 ilk geyrekte, ortalama PTF bir dnceki yilin ayni ddnemine gére %17,50 artti,
ancak bir dnceki ceyrege gore %1,12 geriledi. Benzer sekilde USD/TL kuru yillik %17,17 artarken ceyreklik olarak
da %4,92’lik bir artis gosterdi. Bu iki temel fiyatlama parametresi, 6zellikle déviz bazli s6zlesmelerle galisan ya da
spot piyasaya satis yapan ureticiler acisindan gelir yonunu belirleyen kritik faktorler oldu.

Yillik bazda tahmini cirosunu en fazla arttirdigini hesapladigimiz 5 sirket; AKSEN, TATEN, AKENR, GWIND ve
CATES olurken ciro artisi saglayan diger sirketler IZENR, ZOREN, ALARK, MOGAN, AKFYE, CONSE, BIGEN,
MAGEN/NATEN ve AYEN oldu. Kalan sirketlerin ise tahmini cirolarinda gerileme s6z konusu.
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Tahmini cirolar bu kez bir dnceki ceyrekle kiyasladigimizda biiyiime yoniinde 6ne ¢ikan ilk 5 sirket; ZEDUR,
AKSUE, AYEN, ENTRE ve AKFYE oldu. Bununla birlikte, ceyreklik bazda ciro artisi kaydeden diger sirketler
arasinda AYDEM, ENDAE, CONSE, AKSEN, BIGEN, TATEN, MOGAN, ZOREN ve MAGEN/NATEN vyer aldi.

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 yatirnim 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.



