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Calismada yalnizca uretim verileri EPIAS (izerinden takip edilebilen santraller dikkate alinmistir. EPIAS verilerinin
yurt disindaki santralleri kapsamadigl, ge¢cmise yonelik gilincellenebildigi ve bazi lisanssiz santrallerin veri
paylasiminda bulunmayabildigi g6z 6niinde bulundurulmalidir. Biltende yalnizca aktif santrallerin Gretim verileri
kullanilmakta olup herhangi bir santralin kapanmasi veya yeniden devreye alinmasi durumunda ilgili degisiklikler
sonraki billtenlerde glincellenecektir.
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Biiltenimizde takip ettigimiz sirketlere ait santraller, Urettikleri elektrigi spot piyasa (PTF), YEKDEM, YEKA veya EUAS
mekanizmalari lizerinden fiyatlandirmaktadir. Asagidaki grafikler EPIAS iizerinden takip edilebilen tretimin, ilgili
santrallerde uygulanan farkh fiyatlama mekanizmalarina gére dagilimini géstermektedir. Burada altini gizmek
istedigimiz 6nemli bir nokta, YEKDEM kapsaminda yer alan bir santralde gergeklestirilen kapasite artisi YEKDEM
disinda fiyatlaniyorsa, toplam iiretimin ne kadarinin YEKDEM kapsamindaki kurulu giicten, ne kadarinin ise
kapasite artisiyla devreye giren YEKDEM’siz kurulu giicten geldigine iliskin kirlhm EPIA$S verileri iizerinden net
olarak ayristirilamamaktadir.

EUAS mekanizmasi kapsaminda sirketlerin yillik elektrik tGretimlerinin belirli bir kismi dogrudan EUAS’a satilacaktir.
EUAS kapsaminda satilan miktarlar icin asgari fiyat 75 USD/MWh olarak belirlenmistir. Piyasa Takas Fiyati’nin 75
USD/MWh’nin lzerinde gerceklesmesi durumunda ise satislar PTF Gzerinden yapilmaktadir. Sirketler yillik bazda
tretimlerinin ne kadarinin EUAS tarafindan satin alinacagini aciklamustir, ilgili miktarlar asagidaki gibidir:

e AKSEN': 2026-2029 déneminde her yil 1.417.500 MWh elektrik,
e CANTEZ2: 2026-2029 déneminde her yil 1.731.852 MWh elektrik,
e CATES?: 2026-2029 déneminde her yil 1.651.260 MWh elektrik EUAS tarafindan satin alinacaktir.

YEKA-2 kapsamindaki santrallerde ise elektrik satislari, ihale siirecinde belirlenen sabit fiyath alim garantisi
mekanizmasi gergevesinde gergeklestiriimektedir. Bu kapsamda ilgili santrallerin Uretimi, sozlesmede tanimlanan
stire boyunca piyasa fiyatlarindan bagimsiz olarak 6nceden belirlenmis fiyatlama yapisina tabi olmaktadir®.

2.11.2026

PTF'den YEKDEM'den EUAS YEKA-2 (RES)
Fiyatlanan Fiyatlanan Anlasmali ihalesindeki
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* AKENR Burg Bendi santralinde veri eksikligi nedeniyle elektrik iretimi gergeklesenin hafif altinda géziikiiyor.

! https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1508784

2 https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1506839

3 https://www.kap.org.tr/tr/Bildirim/1509667

4 https://www.epias.com.tr/tum-duyurular/ruzgar-yeka-2-ihalesi-yapildi/

Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu

** AYEN ve ZOREN icin santrallerin YEKDEM kapsamina iliskin bilgiler, yatirimci iliskileri birimlerinden geri déniis
alinamamasi nedeniyle YEKDEM Katilimci Listesi kullanilarak hazirlanmistir.

AYDEM AYEN** BIOEN
300 35 60
DeéYil;::':; ™ D ‘Y.||!|k 2 Yilk
30 egisim .
250 97% 6% 50 Deg,léle;: N3
25
— 200 - — 40 2/(4%)
= = =
& g » 8
€ 150 £ 17 (67%) g 30
5 BT 5 s 14.(63%) 5 y
T = 2 2 gl 41 (96%)
60 (53%) 10
50 5 . . 10
54 (47%) 61 (27%) 8(37%) 9 (33%)
0 0 0
1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim
2025 2026 2025 2026 2025 2026
CANTE CATES ENKAI
250 200 700 Yillik
Yillik Degisim |,
Degisim 180 600 -3%
200 12% 160
140 500
= = 3
H 50 H 120 Yillik g 0
e T 1o 180 Degisim £
B 100 s 189 £ 80 (100%) -55% § 300 (15026%) 547
S5 =] A 100%;
(100%) (100%) 60 200 ( )
50 40 81 (100%)
100
20
0 0 0
1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim
2025 2026 2025 2026 2025 2026
ENTRA GWIND SAHOL
180 80 1400
Yilik Yillik 81 (6%)
160 Degisim 70 Degisim 1200 Yillik
140 88% 13% Degisim
o 1000 -25%
g g 50 5 140 (15%)
3 100 E E 800
13 13 40 13
| 4 43 (72% E
g 80 ) i3 36 (68%) (72%) £ 600 1165
=] o D 30 D (93%)
100%,
43 (61%) ( ) 2 400 790 (84%)
40
20 10 17 (32%) 17 (28%) .
9
28 (39%) 10 (1%) 14 (2%)
0 0 0
1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim
2025 2026 2025 2026 2025 2026
TATEN ZOREN**
0 Villik 250
Degisim Yillik
60 24% Degisim
200 9%
50
= = 74 (37%,
g 2 g 150 (B7%)
e o 87 (48%)
£ £
£ 30 £
S 54 (100%) S 100
20 44 (100%)
127 (63%)
S0 95 (52%)
10
0 0
1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim 1 Ekim - 1 Kasim
2025 2026 2025 2026




PhillipCapital /= Elektrik Uretim Biilteni 2.11.2026

Your Partner In Finance

2025-2026 | 3. Ceyrek Sirketlerin Uretim Degisim Oranlari
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu

Yukaridaki grafik, takip ettigimiz sirketlerin 1 Ekim — 1 Kasim 2026 donemindeki lretimlerinin, gegen yilin ayni
donemine gore ylzdesel degisimini gostermektedir. Sirket performanslari, referans olarak Tirkiye'nin ayni
dénemdeki %2,8’lik iiretim artisi ile karsilastirilmistir. Onceki sayfada detayli Giretim verilerini gorebilirsiniz.

Uretimde yiizdelik bazda en yiiksek artislar AYDEM (%97), ENTRA (%77) ve AKFYE (%32) tarafinda goriilmistir.

Piyasa Takas Fiyatinin (PTF) Degisimi
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu, giinliik PTF aritmetik ortalama fiyati kullanilmistir.

Elektrik piyasa takas fiyati (PTF) 1 Ekim — 1 Kasim 2026 doneminde ortalama 2923.3 TL/MWh (59.2 USD/MWh)

dizeyinde seyretti. 2025 yilinin ayni déneminde PTF ortalamasi 2748.6 TL/MWh (65.9 USD/MWh) seviyesinde
gerceklesmisti.

Kurulu Gii¢ (MW) ve Dagilimlari

Kurulu Gug degisimlerini Santral Bazli Giincellemeler bélimiinde gorebilirsiniz.
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Finansal Oranlar

sirket FD/FAVOK FAVOK Marj Net Borg/FAVOK
AKENR 0,3 37,4 a1 33,6
AKFYE 0,3 10,3 53,6 3,3
AKSEN 11 9,5 23,1 a1
AYDEM 0,3 7.3 40,0 a4
AYEN 0,3 6,0 25,9 3,1
BIOEN 1,6 59,1 13,8 31,8
CANTE 0,3 3,0 36,9 -0,9
CATES 0,2 0,0 12,7 3,5
ENTRA 0.4 12,1 75,9 a8
GWIND 0,5 6,2 70,1 11
TATEN 0,7 6,4 58,8 a1
ZOREN 0,1 9,8 28,0 8,5
ENKAI 11 8,6 22,0 -51
SAHOL 0,4 3,9 7,3 2,4*

Kaynak: Finnet

*SAHOL igin tablodaki 2,4x Net Bor¢/FAVOK, tiim is kollari (izerinden hesaplanmaktadir.

1Y26 yatirimci sunumu itibariyle Kombine Net Finansal Borg/Banka Disi FAVOK, 1,7x olarak hesaplanmaktadir.

Yukaridaki tablolarda yer alan hesaplamalarda TUFE bazl veriler kullaniimistir.

Tablonun Gst kisminda yalnizca ana faaliyet konusu elektrik Gretimi olan sirketlere yer verilmistir. Bu nedenle
faaliyet alani ¢gesitliligi bulunan ALARK, ENKAI ve SAHOL ayri olarak verilmistir.
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2025-2026 | 3. Ceyrek Uretim Karsilastirmasi
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* AKENR Burg Bendi santralinde veri eksikligi nedeniyle elektrik iiretimi gergeklesenin hafif altinda géziikiiyor.

** AYEN ve ZOREN igin santrallerin YEKDEM kapsamina iliskin bilgiler, yatirimci iliskileri birimlerinden geri déntis

alinamamasi nedeniyle YEKDEM Katilimci Listesi kullanilarak hazirlanmistir.

7

Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Sirketlerin 2024 — 2026 Tamamlanan Ceyreklik Uretimi

8-10. sayfalar, sirketlerin 2024 - 2026 Uretimlerini tamamlanan ceyrekler bazinda karsilastirmaktadir. Enerji
sektorindeki mevsimsellik etkisi dikkate alinarak ardisik ¢eyrekler yerine, donemlerin karsilagtiriimasi sunulmustur.
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*AKFYE'nin  IOTA santralinde veri eksikligi
nedeniyle 4C24 (retimleri gergeklesenin hafif
altinda goziikmektedir.

Eksik veriler giincellendiginde biiltendeki Uretim
miktarlarini da giincelleyecegiz.

Sayfadaki veriler 01.04.2026 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmistir.
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Eksik veriler giincellendiginde biltendeki
tiretim miktarlarini da giincelleyecegiz.

Sayfadaki veriler 01.04.2026 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmistir.
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Sayfadaki veriler 01.04.2026 saat 08:00 itibariyle EPIAS Seffaflik Platformu’ndan alinmistir.
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Biilten Verileri Hakkinda

Toplam MW ﬁl;ﬁlen MWW ﬁl;ﬁlenﬁuplam
AKENR 1.220,9 1.2209 1005
AKFYE 286,5 260,5 97%
AKSEN 3.559,0 1.2280 35%
AYDEM 1.215,6 1.215,6 1005
AYEN 3124 202,7 65%
BICEN 1142 1118 98%
CANTE 330,0 330,0 1005
CATES 3147 3147 100%
EMNEAI 4.850,0 4 850,0 100%
ENTRA 5240 524,0 1005
GWIND 354,2 320,1 905%
SAHOL 4 4457 44377 1005
TATEN 362,6 362,6 1005
ZOREN 5324 4745 239%

Yukaridaki tabloda “Toplam MW" sirketlerin yurt ici—yurt disi, lisansli ve lisanssiz tim santrallerini kapsayan toplam
kurulu giiciint; “Olgiilen MW” ise Elektrik Uretim Biilteni’nde iiretim verilerini kullandigimiz santrallerin toplam
kurulu giicinl gostermektedir.

iki veri arasindaki fark, biiltenin kapak sayfasinda da belirttigimiz tizere yalnizca EPIAS {izerinden iiretim verisi takip
edilebilen santrallerin dikkate alinmasindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle EPIAS kapsaminda yer almayan yurt
disi ve bazi lisanssiz santraller toplam kurulu giicten cikarilarak “Olgiilen MW” hesaplanmustir.

Santral Bazli Giincellemeler

Biiltene ilgili

Eklenme Tarihi Sirket Not

2CG26’da gergeklestirilen varlik takasi sonrasi Alarko’nun elektrik iretimden elektrik
dagitim isine ydnelmesi sebebiyle ALARK biltenden g¢ikariimistir.

2 Agustos 2026 = AYDEM | Usak RES kapasite artisi projesi kapsaminda 6 MWm’lik yeni tiirbin devreye alinmistir.
Gaziantep ilinde yer alan 40.5 MWe - 58 MWp mekanik kurulu giiciine ve 48.169

MWh depolama kapasitesine sahip Pamuk Depolamali GES devreye alinmistir.
Kazakistan’da 264 MW brit kurulu glice sahip dogal gaz kaynakl kombine 1si ve enerji
santrali tam kapasite devreye girmistir. S6z konusu kapasite yurt disinda bulundugu ve
retimi EPIAS Uzerinden takip edilemedigi icin, bizim Gretim takibi yaptigimiz
grafiklerde yer almamaktadir.

6 Nisan 2026 ENKAI | Kirklareli DGKC santrali Mart 2026 itibariyla Gretime baslamistir.

YEKA-2 kapsaminda fiyatlanan santrallerden Dampinar RES Ocak 2026 sonunda,
Kestanederesi RES ise Subat 2026 sonunda lretime baslamistir.

Gana Kumasi Dogalgaz Santrali'nin 130 MW kapasiteli basit ¢evrim boélimiinin
operasyona baslamasiyla birlikte, AKSEN’in toplam kurulu glicii artis gdstermistir. S6z
konusu kapasite yurt disinda bulundugu ve iretimi EPIAS lizerinden takip edilemedigi
icin, bizim Gretim takibi yaptigimiz grafiklerde yer almamaktadir.

ZOREN, en biyiik ikinci santrali 135 MW’lik Gokcedag RES’i Ronesans’a devrederek
toplam kapasitesini = 532 MW seviyesine ¢ekti. Ronesans Holding'in resmi
duyurusunun 8 Ocak 2026’da yapilmasiyla birlikte, santralin tGretim takibi 7 Ocak 2026
verileriyle sonlandiriimistir.

SAHOL'Un 84 MW kurulu gilice sahip Armutguk RES’i, 13 Aralik 2025 itibariyla Giretime
baslamistir.

12 Ekim 2026 ALARK

8 Haziran 2026 AKSEN

8 Haziran 2026 AKSEN

6 Nisan 2026 SAHOL

2 Mart 2026 AKSEN

16 Subat 2026 ZOREN

16 Subat 2026 SAHOL
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PhillipCapital Elektrik Uretim Biilteni 2.11.2026

Your Partner In Finance

Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi s6zlesmesi ¢cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Tiim yorum ve tavsiyeler; dngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda
meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim
goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya
dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve ¢alisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce,
bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higcbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
PhillipCapital ve tiim galisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya
dolayh zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse misterileri arasinda dogabilecek 6nemli gikar ¢catismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatirim Danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tiimi veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.’nin yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya tgunci kisilere gdsterilemez, ticari amacla
kullanilamaz.
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