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Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Galata Wind Enerji
Hisse Sektor Enerji
Rapor Tarihi 11.08.2026
Kapanis Fiyati - TL 23.90
Oneri

Hedef Fiyat - TL

Onceki Hedef Fiyat - TL

Getiri Potansiyeli - %

Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 12,906
Firma Degeri - Milyon TL 15,043
Hacim - Milyon TL 251
Halka Agiklik - % 30.00

Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 1,320 1,578 1,107
Briit Kar - Milyon TL 707 729 343
FAVOK - Milyon TL 965 1,106 608
Net Kar - Milyon TL 562 545 1,778

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 610 799 367
Brit Kar - Milyon TL 276 338 -10
FAVOK - Milyon TL 436 568 133
Net Kar - Milyon TL 257 357 1,602

Carpanlar 2024/6  2025/6  2026/6
F/K (x) 14.43 11.37 6.62
FD/FAVOK (x) 8.06 5.89 10.50

~
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~ Galata Wind Enerji
11 Agustos 2026

Galata Wind Enerji A.S.

Galata Wind Enerji 2C26'da 367 mn TL hasilat, 119 mn TL FAVOK ve
1.601 mn TL net kar acikladi. Hasilat piyasa beklentisiyle uyumlu, FAVOK
%2,6 altinda gerceklesti. Yillik bazda hasilat %54,0, FAVOK %78,3
gerilerken sirket 10 mn TL briit zarar yazdi. FAVOK marji 3.648 baz puan
daralarak %32,6'ya indi. Vergi dncesi kar 86 mn TL iken net karin biyuk
bélimi 1.478 mn TL ertelenmis vergi gelirinden kaynaklandi. Sirket 2026
marj beklentisini asagi revize etti.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Ertelenmis vergi yakimlilugu 3.089 mn TL'den 1.780 mn Tl'ye
geriledi. Efektif oranin %25,0'ten %13,3'e diismesi bilangoyu olumlu
etkiledi.

 Sirket 2026 icin 950-1.000 GWh Gretim hedefini korudu. ilk yari
Uretimi yillik %13 artisla 454,7 GWh'ye ulast.

* Rizgar tlrbini ve trafo grubunun faydali émrinin 20 yildan 30 yila
cikariimasi ilk yarida yaklasik 110 mn TL amortisman tasarrufu
saglad.

* BlyUme boru hatti glicll. Sah RES'te 8 MW ek kapasite ve 16 MW
Alapinar RES yatirnimlarinin 4C26'da baslamasi planlaniyor. Almanya,
italya ve depolama projeleri Avrupa tarafinda biyiimeyi destekliyor.

Olumsuz Gérdiigimtz Noktalar

* Gelir tarafinda belirgin bozulma yasandi. Rizgar geliri 688 mn TL'den
274 mn TL'ye, giines geliri 111 mn TL'den 93 mn TL'ye geriledi. ilk
yari ortalama piyasa takas fiyatinin USD bazinda %44 dismesi,
YEKDEM fiyatinin 94 S/MWh'den 73 S/MWh'ye gerilemesi ve
ceyreklik Uretimdeki dlsUs gelirleri baskiladi. Karbon kredisi satisi
yapilmamasi da diger gelirleri sinirlad.

 Sirket FAVOK marji beklentisini %65-70 bandindan yaklasik %60'a,
yatirm hedefini 6,8 mIr TL'den 6,1 mir TL'ye indirdi. ilk yar FAVOK
marjinin %54,9 ile revize hedefin altinda kalmasi zayif gorinimun
sirdtgune isaret ediyor.

* Net karin kalitesi zayif. Vergi dncesi kar 86 mn TL iken 1.601 mn TL
net kar aciklanmasi, sonucun biyik 6lctde nakit disi ertelenmis vergi
gelirine dayandigini gosteriyor.

» Net finansal borg/FAVOK 0,71x'ten 1,59x'e yiikselirken nakit %47,2
azalarak 1.144 mn TL'ye geriledi. Artan kur duyarliligi ve heniiz
6denmemis 400 mn TL temettl de takip edilmeli.

Genel Gériistimiiz: Galata Wind Enerji'nin 2C26 sonuglarini olumsuz
degerlendiriyoruz. Hasilattaki sert diisis, briit zarara gecis, FAVOK
marjindaki 36 puani asan daralma ve asagi revize edilen marj hedefi
operasyonel gorinimu zayiflatiyor. Manset net karin biyik 6lgide
ertelenmis vergi gelirinden olusmasi da kar kalitesini sinirliyor.
Avrupa'daki proje boru hatti ve depolama yatirimlari orta vadeli biytime
hikayesini desteklese de 2026 gérinUmndn zayif kaldigini distintyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 2.579 1.992 1.278 1.658 30% 7%
Nakit ve Benzerleri 1.398 517 716 341 -52% 1%
Ticari Alacaklar 335 209 315 244 -23% 1%
Stoklar 5 5 6 5 -24% 0%
Duran Varliklar 21.372 20.247 15.862 21.964 38% 93%
Finansal Yatirimlar 2 2 1 2 32% 0%
Maddi Duran Varliklar 13.528 12.569 10.540 13.605 29% 58%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7.180 7.057 4.889 7.622 56% 32%
Toplam Varliklar (Aktifler) 23.951 22.239 17.140 23.622 38% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 1.043 961 760 1.324 74% 6%
Kisa Vadeli Borglanmalar 0 0 0 0 - 0%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 834 768 291 796 174% 3%
Ticari Borglar 72 74 42 60 43% 0%
Uzun Vadeli Yikumliiliikler 6.269 5.589 4.125 4.324 5% 18%
Uzun Vadeli Borglanmalar 3.091 2.490 1.871 2.485 33% 11%
Toplam Yiikiimlilukler 7.312 6.550 4.885 5.648 16% 24%
Toplam Ozkaynaklar 16.639 15.689 12.256 17.975 47% 76%
Odenmis Sermaye 540 540 540 540 0% 2%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 8.549 8.919 6.471 9.044 40% 38%
Net Dénem Kari veya Zarari 845 164 545 1.778 226% 8%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 23.951 22.239 17.140 23.622 38% 100%
Aktifler ve Aktif Biyime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
25000 202 400% 2400 2187 o409 20000 7975 4009
20000 320% 1800 1. 180% 16000 320%
15000 200% 1200 450 i\l 120% 12000 240%
10000 160% 600 247 60% 8000 160%
5000 80% 0 - - 0% 4000 80%
0 0% -600 31 -60% 0 0%
2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) e Aktif Bliyime mmm Net Borg (Mn TL) === Net Bor¢ Bliylime mm Ozkaynak (Mn TL) w== Ozkaynak Biiylime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satiglar 2.940 692 1.578 1.107 -30% 100%
Satiglarin Maliyeti 1.593 362 849 765 -10% 69%
Brit Kar (zarar) 1.346 329 729 343 -53% 31%
Faaliyet Giderleri 299 68 151 153 1% 14%
Genel Yonetim Giderleri 277 64 141 141 0% 13%
Pazarlama Giderleri 21 4 10 11 16% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 1.048 261 578 190 -67% 17%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 532 162 352 387 10% 35%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 41 25 21 28 33% 3%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 1.539 398 908 548 -40% 49%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 2.012 457 1.106 608 -45% 55%
Finansman Gelirleri 0 0 0 0 - 0%
Finansman Giderleri 514 171 230 388 69% 35%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 1.360 329 826 438 -47% 40%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari 845 164 545 1.778 226% 161%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime

1750 1578 200% 1400 320% 2000 1778 4000%
1500 150% 1200 240% 1600 3000%
1250 100% 1000 160% 1200 2000%
750 w e e o
500 -50% 400 -80% 0 . - -1000%

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Net Satiglar (Mn TL)

«== Net Satis Bliylime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mm FAVOK (Mn TL)

w== FAVOK Biyiime

2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Net Kar/Zarar (Mn TL)

Net Kar Bliylime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlar
Nakit Oran 207,9 173,2 124,4 86,4
Cari Oran 2,5 2,1 1,7 1,3
Faaliyet Oranlan
Stok Devir Suresi (Giin) 1,4 1,3 1,6 1,2
Alacak Devir Siresi (Gin) 37,3 37,4 26,4 41,3
Ticari Borg Devir Suresi (Giin) 29,0 12,4 12,6 12,4
Nakit Dondirme Stresi (Glin) 9,8 26,2 15,4 30,2
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 10,8 9,0 7,5 7,0
Duran Varliklar / Aktifler 89,2 91,0 92,5 93,0
Toplam Borg / Aktifler 30,5 29,5 28,5 23,9
Toplam Borg / Ozsermaye 43,9 41,8 39,9 31,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -2.415,2 -2.576,7 -1.314,0 -2.746,9
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -120,1 -132,1 -57,6 -181,4
Net Borg (Milyon TL) 1.756,7 1.593,2 1.217,1 2.137,4
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,9 0,8 0,5 1,4

ihracat Orani (%) . - - .
Karlihk Oranlar

Aktif Karliig 3,9 0,9 3,8 8,7
Aktif Karlihgi (Yillik) 3,9 4,4 7,5 10,2
Ozsermaye Karlligi 5,6 1,2 5,2 11,8
Ozsermaye Karlihg (Yillik) 5,6 6,1 10,2 13,7
Esas Faaliyet Kar Marji 35,6 37,7 36,6 17,1
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 35,6 34,9 38,8 26,7
FAVOK Marij 68,4 66,0 70,1 54,9
FAVOK Mariji (Yillik) 68,4 67,2 68,1 61,3
Net Kar Mariji 28,8 23,7 34,5 160,5
Net Kar Marji (Yillik) 28,8 28,7 32,0 84,2
Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
2400 2137 0 . I
1800 1757 1.593 -800 639 I I I
-816
1200 e 1217 oo ¥ co0 496 o, T8
682
600 460 -2400
2.730 P e 2747
0 -3200
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari Karhlik Oranlan
DeéeFr’ii‘(,:;: Defter PD/ L FD/ Fl\llje{ Esas Faaliyet FAVOK NetKar Gzser. Aktif FAVOK Yillik (;eyr:ll(-“(llaﬁ v.mit(KMar: Ceyrtﬁt(ll\(/?r:
TL) Degeri (TL) DD FAVOK G Kar Marji  Marji Marji Karhhg Karhlik (Mn TL) TL) TL) TL)
GWIND 12.906,00 33,29 0,72 6,21 9,93 6,09 27% 61% 84% 12% 9% 1.514 133 2.078 1.602
ENJSA 133.578,90 92,25 1,23 21,28 4,82 0,96 17% 20% 3% 3% 1% 44.674 13.815 6.278 1.590
AKSEN 100.927,64 0,00 1,57 27,31 12,95 3,87 - - - - - - - - -
ENERY 77.760,00 0,00 1,31 15,68 10,48 2,05 - - - - - - - - -
BIGEN 70.163,20 6,20 19,61 - 107,71 60,58 29% 56% -5% 0% 0% 682 164 -56 66
MAGEN 100.654,00 0,00 6,61 - 225,96 74,35 - - - - - - - - -
CWENE 42.053,31 16,44 2,37 14,89 12,64 2,89 18% 23% 16% 9% 4% 4.074 1.047 2.824 501
CANTE 12.000,00 0,00 0,38 - 4,96 1,56 - - - - - - - - -
AKFYE 27.984,98 0,00 0,4520,91 12,04 6,52 - - - - - - - - -
LYDYE 24.167,87 1.844,23 6,93 42,21 1.991,45 525,35 -180% 26% 1.246% -24% -18% 12 7 573 -34
Enerji Ort. 1,49 17,59 9,87 1,07 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
Xu100 1,3418,80 12,32 1,14 6,1% 10,4% 5,6% 11,1% - - - - -

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968
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