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Enerji Sektor
Raporu

Mayis Ayl Ozeti

« Mayis ayinda yillik bazda brent petrol fiyatlari %64, Avrupa dogal
gazl %33, komur ise %32 artis gdstermistir.

« BOTAS'In Nisan zammi sonrasi Turkiye'de dogal gaz fiyatlari Mayis
ayinda vyillik bazda %23 artisla 31,8€/MWh'ye yukselmistir. Buna
ragmen Avrupa dogal gaz fiyatlarina kiyasla %33 iskontoludur.

« Mayis ayinda Turkiye'de HES ve GES'lerin artan elektrik Gretimi,
elektrik fiyatlarinin ortalama 12,7$/MWh'ye geri cekilmesine neden
olmustur.

« Mayis ayinda yillk bazda elektrik Gretiminde 6ne c¢ikan artislar
ENKAI (%373,5), AYDEM (%45,9) ve AKFYE'de (%11,5) gerceklesti.
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Sirket Uretim Verileri

Sirket Carpanlari

Cenk Ozdemir
Arastirma — Yonetici
cozdemir@garantibbvayatirim.com.tr


mailto:cozdemir@garantibbva.com.tr

2% Gal’anti B BVA Arastirma

Yatirhm

Enerji Sektoru Fiyat Verileri

Brent Petrol Fiyati ($/varil)

Orta Dogu’'da yasanan gelismelerin etkisiyle petrol fiyatlari son 3 yilda
goérdigl seviyeleri asmis ve Rusya-Ukrayna savasinin  basladig
donemdeki diizeye kadar yukselmistir.
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Kaynak: Rasyonet

Aylik Ortalama Fiyatlar ($/varil)

2025'in Mayis ayinda 63,9%/v olan brent petrol fiyati %64 artisla
104,8%/v seviyesine yukselmistir. Haziran ayininilk haftasindaise

ortalama 95,2%/Vv'e gerilemistir.
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Kaynak: Rasyonet
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Avrupa
Dogal Gaz

Avrupa Dogal Gaz Fiyati (€/MWh)

Jeopolitik gerginliklerin etkisiyle Avrupa dogal gaz fiyatlarinda Mart
ayindan itibaren son 3 yilin Gzerine ¢ikilmistir. Buna karsilik fiyat Rusya -
Ukrayna savasinin basladigi 2022 seviyelerinin oldukga altindadir.

Enerji Sektoru Fiyat Verileri
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Kaynak: Rasyonet

Aylik Ortalama Fiyatlar (€/MWh)

2025 Mayis ayinda 35,4€/MWh olan Avrupa dogal gaz fiyati, bu yil
jeopolitik gerginliklerin etkisiyle %33 artisla 47,2€/MWh'ye yukselmistir.
Haziranin ilk haftasinda fiyatlar ortalama 48,9€/MWh seviyesindedir.
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Enerji Sektoru Fiyat Verileri

Komur Fiyati ($/ton)

Komuar fiyatlari Mayis ayinda da gectigimiz yilin Gzerinde seyrini
strddrmustur. Haziran ayinin ilk haftasinda ise ortalamada son 3 yilin
haziran ayi ortalamasinin zerine yerlesmistir.
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Kaynak: Rasyonet

Aylik Ortalama Fiyatlar ($/ton)

Jeopolitik gerginliklerin etkisiyle komur fiyatlari Mayis ayinda 2025'in
ayni donemine gore %32 artisla 134,5%/ton’a ulasmistir. Haziran ayinin
ilk haftasinda fiyat ortalamasi 146$/ton olmustur.
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Turkiye

Enerji Sektoru Fiyat Verileri Dogal Gaz

Turkiye Dogal Gaz Fiyati (€/MWh)

Nisan ayinda kuresel piyasalardaki dogal gaz fiyat artisina paralel olarak
BOTAS In gerceklestirdigi %20'lik zam sonrasi, dogal gaz fiyati 18TL/m3
olmustur. Fiyat Euro bazinda gectigimiz yilin Gzerinde, 2024'e paralel
seyretmektedir.
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Kaynak: BOTAS, Garanti BBVA Yatirm

Aylik Ortalama Fiyatlar (€/MWh)

Nisan zammi ile birlikte fiyatlar 32.9€/MWh'ye yUkselmis, kur etkisiyle
mayis ayinda 31,8€'ya, Haziranin ilk haftasinda ise 31,7€'ya geri
cekilmistir. Mayis ayinda yillik bazda fiyatlar Euro cinsinden %23 artis
gostermistir. Buna ragmen Avrupa dogal gaz fiyatlarina (Dutch TTF)
kiyasla yaklasik %32,6 iskontoludur.

B

30 -
25

20 4
m2025

m2026

Oca Sub Mar Nis May Haz Tem Agu Eyl Eki Kas Ara

Kaynak: BOTAS, Garanti BBVA Yatirim
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Enerji Sektoru Fiyat Verileri Elektrik

Pivasa Takas Fiyati ($/MWh)

Guclu hidrolojinin etkisiyle dolar bazli piyasa takas fiyatinda son 4
yilin altinda ortalama fiyatlama devam etmektedir.
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu, Garanti BBVA Yatirim

Aylik Ortalama PTF ($/MWh)

2025'in Mayis ayinda 63,6%5/MWh olan ortalama piyasa takas fiyati
2026'nin ayni doneminde hidroloji etkisiyle 12,7$/MWh'ye kadar

gerilemistir. Haziran aymin ilk haftasinda fiyat ortalamasi 25,4$/MWh'ye
yUkselmistir.
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu, Garanti BBVA Yatirm
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Turkiye Elektrik Uretim Verileri

Tarkiye Mayis ayi elektrik Uretiminde HES ve GES'lerin payi yillik bazda
sirasiyla %58,1 ve %12,5 artmistir. Bu artis fiyatlari zayiflatmis, dogal
gaz santrallerinin Uretimini %34,6, ithal kdmdurle elektrik tGretimini ise

%74 baskilamistir.Toplam Uretimin %43,5'ini HES ler gerceklestirmistir.

2026 2025

Kaynak Uretim (MWh) |[Kaynak Uretim (MWh) [Degisim
Dogal Gaz 2,680,896 Dogal Gaz 4,100,581 -34.6%
ithal Kemur 1,079,377 ithal Kemur 4,139,095 -73.9%
Hidrolik 11,676,753 Hidrolik 7,384,610 58.1%
Tas Kémur-Linyit 3,173,452 Tas Kémur-Linyit 3,661,289 -13.3%
Ruzgar 2,361,619 Ruzgar 2,769,991 -14.7%
Gunes 4,055,880 Gunes 3,606,595 12.5%
JES 905,173 JES 869,596 4.1%
Biyokutle 628,952 Biyokutle 717,853 -12.4%
Asfaltit 136,202 Asfaltit 110,226 23.6%
Fuel Oil 60,684 Fuel Oil 66,249 -8.4%
Kojenerasyon 62,725 Kojenerasyon 54,754 14.6%
Toplam 26,821,713 27,480,839 -2.4%

Kaynak: EPIAS

Kurulu Gu¢ (MW)

Tarkiye'de Mayis ayinda kurulu gtg yillik bazda %5,3 artarak 125.453
(Nisan 2026: 125.297/MW) MW'a ulasmistir. Kurulu glc artisinda

razgar %13,3 ile 15.105MW'a, gines ise %19,1

yUkselerek 6ne ¢cikmistir.

ile 26.841TMW'a

2026 2025
Kaynak Kurulu Gua¢ (MW)|Kaynak Kurulu Gu¢ (MW)|Degisim
Dogal Gaz 24,746 Dogal Gaz 24,605 0.6%
Barajh 23,868 Barajh 23,863 0.0%
Tas Kémuru-Linyil 11,145 Tas Kémuru-Linyit 11,073 0.7%
Ithal Komar 10,462 ithal Komar 10,456 0.1%
Akarsu 8,439 Akarsu 8,394 0.5%
Ruzgar 15,105 Ruzgar 13,330 13.3%
Glnes 26,841 Glnes 22,542 19.1%
Biyokutle 2,120 Biyokutle 2,117 0.1%
JES 1,798 JES 1,734 3.7%
Asfaltit 405 Asfaltit 405 0.0%
Kojenerasyon 270 Kojenerasyon 4711 -34.3%
Fuel Oil 254 Fuel Oil 230 10.4%
Toplam 125,453 119,160 5.3%

Kaynak: EPIAS
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Sirket Uretim Verileri (GWh)

Akenerji (AKENR)
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Sirket Uretim Verileri (GWh)

Alarko (ALARK)

4000 Geyreklik 600 474 Ayhik
+15.0%
2473 2384 500
3000 2,563 ) ' 412
3.5% -3.6% 400
2000 300
200 124
1000 -73.8%
0 0
12024 1C2025 12026 2024-05 2025-05 2026-05

Aydem Y.E. (AYDEM)

1200 Ceyreklik 500 Aylik
851 365
1000 +79.3% 400 +45.9%
800 669 250
600 -29.1% 200
400
0 0
1C2024 1C2025 1C2026 2024-05 2025-05 2026-05
Ayen Enerji (AYEN)
250 19sCeyreklik 160 Ayl
+66.8%
200 104 103
19 120 +18.4% -0.8%
150 157 -13.6%
' 80
100
50 40
0 0
12024 12025 12026 2024-05 2025-05 2026-05

Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Sirket Uretim Verileri (GWh)

Biotrend (BIOEN)
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Sirket Uretim Verileri (GWh)

Enka (ENKAI)
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Sirket Uretim Verileri (GWh)

Sabanci (SAHOL)
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Kaynak: EPIAS Seffaflik Platformu
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Sirket Carpanlar ve Performans

Sirket Carpanlari

Ticker FD/FAVOK F/K PD/DD NetBor¢c/FAVOK FD/Kurulu Giig Kurulu Giig (MW)

AKENR 32.6 0.5 26.5 24.8 1220.9
AKFYE 10.7 175 04 2.2 431 887.0
AKSEN 1.3 233 15 3.8 47.0 3138.0
ALARK 229 05 40.5 33.0 1539.3
AYDEM 8.2 0.5 4.0 36.2 1209.6
AYEN 6.6 366 05 2.7 38.1 412.4
BIOEN 48.3 25 21.3 122.8 14.2
CANTE 6.4 0.5 -1 45.2 330.0
CATES 13.0 46 05 -0.9 19.8 314.7
ENKAI 10.6 157 15 5.1 94.2 4000.0
ENTRA 9.6 0.5 33 65.4 488.0
GWIND 8.1 172 10 0.6 49.0 354.2
SAHOL 27.6 225 05 229 672.2 4500.0
TATEN 12.2 578 23 4.2 55.2 362.0
ZOREN _ 9.8 0.2 6.6 130.0 531.4

Kaynak: Rasyonet

Hisse Performansi (%)

. YBB BIST100
Ticker Haftalik Ayhk 3 Aylik 12 Ayhik YBB Rélatif
AKENR 17.61 22.15 8.58 0.75 6.65 -27.10
AKFYE 5.57 2.62 23.49 35.52 43.21 9.45
AKSEN 5.47 6.12 28.44 174.71 19.59 -14.17
ALARK 7.23 12.77 -7.77 16.29 0.55 -33.20
AYDEM -3.93 -11.05 7.24 69.36 23.60 -10.15
AYEN 0.33 -0.34 35.94 53.98 4897 15.22
BIOEN 1.59 21.98 6.19 1.39 22.28 -11.48
CANTE 3.35 11.45 3.35 38.38 10.01 -23.74
CATES -10.14 -10.74 -2.68 41.99 21.06 -12.70
ENKAI 6.41 17.10 20.49 79.91 45.91 12.16
ENTRA 2.24 -0.35 4.88 17.89 11.76 -21.99
GWIND -2.12 4.38 12.65 27.58 32.32 -1.43
SAHOL 4.55 3.79 -1.73 38.24 20.60 -13.15
TATEN 32.05 27.07 60.48 67.25 31.64 2.1
ZOREN 4.25 10.76 -6.73 -2.15 3.91 -29.84

Kaynak: Rasyonet
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Aciklamalar:
« Bu rapor, aylik olarak yayimlanmaktadir.
« Bu raporda bir degerleme calismasi yapilmamaktadir.

- Emtia ve sirket fiyat verileri Rasyonet’ten, piyasa takas fiyati ve sirket
tiretim verileri ise EPIAS’1n seffaflik platformundan saglanmaktadr.

« Petrol, dogal gaz ve komir fiyatlan aktif vade kontrata ait fiyatlan
gostermektedir.

« Tirkiye dogal gaz fiyati EUR/MWh cinsinden paylasilirken Isil deger =
9155 kcal/m3 (Kaynak: BOTAS), 1 kWh=860 kcal varsayimlanyla
ilerlenmistir. TL bazli fiyatlamaya BOTAS’1n web sitesinden erisilebilir.

- Sirket uretim verileri, sirketlerin gerceklesen uretimlerinden
farklilasabilir, rapora dahil santral listesi ektedir.

UYARI NOTU

Yurt ici model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu’nun Endeks Uzeri (EU)
ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan; sirketlerin
uzun donemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa
vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih
etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastlrma Bolimi’niin
Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alt1 (EA) tavs1ye51 verdigi hisseler
arasindan secilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye
giris ya da cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy’e girmesi ya
da c1kmas1 uzun vadeli temel tavsiyesinin deglstlgl anlamina
gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz
ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandinlarak  kumilatif performanst ile degerlendirilmektedir.
Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portfoy kapsaminda yapilan degisimler,
yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir ortusmeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm danmismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
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
yatirim karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan
derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM MENKUL
KIYMETLER A. S.’nin gorlstnd yansitmaktadir. Bu bilgiler 1s181nda yapilan
ve yapilacak ‘olan ileriye doniik yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz
hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinrm Menkul
Klymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen
ucuncu lellerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
almtl yap1lamaz kullamlamaz. ileti, gonderilen kisiye ozel ve minhasirdir.
ilave olarak, bu raporun gonderlldlgl ve yukandaki aciklamalarimiz
dogrultusunda kullanldigr llkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli
tum talep ve dava haklarimz saklidir.


https://rapor.garantibbvayatirim.com.tr/arastirma/santral_listesi_nisan.xlsx

