GALATA WIND ENERJI A.S. (GWIND) FINANSAL SONUG DEGERLENDIRMES]

PhillipCapital

Your Partner In Finance

Galata Wind Enerji

Hisse Detaylar

Bloomberg Kodu GWIND TI
Hisse Fiyat, TL 16,93
Fiili Dolasim Orani 29,63%
Piyasa Degeri, milyon TL 9.142
Piyasa Degeri, milyon ABD dolari 183
BIST-100 Endeks Agirlig 0,08%
BIST Tum Endeks Agirlig 0,07%
Yabanci Yatinnmci Orani 13,22%
Emeklilik Fonlari Orani 0,93%
Yatirim Fonlari Orani 6,12%
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Finansallar, mn TL,

TMS 29 Uygulanmis 3¢25 3626 9A25 9A26
Gelirler 1.229 869 2.895 2.038
Briit Kar 629 393 1.398 755
Briit Kar Marj 51,2% 45,2% 48,3% 37,0%
FAVOK 861 540 2.028 1.182
FAVOK Marji 70,1% 62,2% 70,1% 58,0%
Net Kar 378 313 853 2.189
Net Kar Marji 30,8% 36,0% 32,9% 107,4%
Net Borg 1.261 2597 1261 2597
Piyasa Carpanlar 2024 2025 Son
F/K 11,0 131 4,0
PD/DD 09 08 05
FD/FAVOK 6,2 6,2 7.1
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma

Ortakhk Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Dogan Sirketler Grubu Holding A 378 70,0%
Diger 161 259,8%
Toplam 540

Kaynak: Sirket Vensi

Hisse Fiyat Performansi
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GALATA WIND ENERJi A.S. (GWIND)

Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

GWIND 3C26 Sonuglari (Negatif) - PhillipCapital Arastirma

Galata Wind 3C26 finansallarinda,

-yilhk bazda %29 disusle 869 milyon TL ciro,

-yillik bazda %37 diisiisle 540 milyon TL FAVOK ve
-yillik bazda %17 dustsle 313 milyon TL net kar agiklad!.

Kurum olarak 863 milyon TL ciro, 561 milyon TL FAVOK ve 216
milyon TL net kar beklerken piyasa medyan beklentileri 863 milyon
TL ciro, 561 milyon TL FAVOK ve 263 milyon TL net Kkar
seviyesindeydi. Dolayisiyla ciro ve FAVOK beklentilere paralel
gerceklesirken net kar beklentilerin hafif Gzerinde aciklandi.

Uglincii ceyrekte elektrik tretimi yillik bazda %5 gerileyerek 288,1
GWh'den 274,4 GWh'ye indi. RES dlretimi %4,4 azalarak 270
GWh’den 258 GWh’ye gerilerken, GES iretimi 17 GWh ile yatay
seyretti.

Fiyat tarafinda yil icinde mayis ayinda 13 USD/MWh'e kadar inen
PTF, 3C'de beklendigi gibi toparlanarak ortalama 58 USD/MWh'e
yukseldi (3C25'te aylik ortalamalar: 66-74 USD araliginda).
Gelirlerdeki YEKDEM orani son 12 ay ortalamasinda %45 oldu.

Hasilat 1.229 milyon TL'den 869 milyon TL'ye gerilerken, brut kar
marji %51,2'den %45,2'yve diiserek 600 bp daraldi. FAVOK %37,3
azalarak 861 milyon TL'den 540 milyon TL'ye gerilerken, FAVOK marij
%70,1'den %62,2'ye indi. Vergi oncesi kar 659 milyon TL'den 375
milyon TL'ye gerilerken, net kar daha sinirli olarak %17,4 diistsle 378
milyon TL'den 313 milyon TL'ye indi.

Net finansal bor¢ 31 Aralik 2025'teki 1.661 milyon TL'den 30 Eyldl
2026'da 2.394 milyon TL’ye yiikseldi. Yilliklandiriimis FAVOK’e gére
net finansal borg/FAVOK orani 9A25'teki 0,61x seviyesinden 9A26'da
1,52x seviyesine, net finansal bor¢/6zkaynak orani ise 9A25'teki
0,09x’ten 9A26'da 0,12x’e cikti.

Yatirm harcamalari 3C'de %49,9 artisla 473 milyon TL'den 709
milyon TL'ye cikarken, dokuz aylikta %3,0 azalisla 1.674 milyon
TL'den 1.624 milyon TL'ye geriledi.

Sirket 2026 ©6ngoriilerini revize etti. Yillik Giretim hedefi 950.000-
1.000.000 MWh'den 900.000-950.000 MWh'ye indirilirken (2025
gerceklesen: 880.937 MWh), yatirim tutari hedefi 6,1 milyar TL'den
yaklasik 5 milyar TL'yve cekildi (2025 gerceklesen: 1,6 milyar TL).
FAVOK marji hedefi ise yaklasik %60 seviyesinde korundu (2025
gerceklesen: %68).
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Sonuglari negatif degerlendiriyoruz. Yilin ilk yarisinda rekor diigiik
seviyelere inen PTF’nin Uglincii ¢ceyrekte toparlanmasi ve liretimin
dokuz aylikta gegen yilin lizerinde seyretmesi olumlu gériinmekte.
Ancak PTFdeki zayiflik ve YEKDEM’in gelirlerdeki sinirh payi
nedeniyle ciro ve FAVOK’te belirgin gerileme siirdii, briit kar ve
FAVOK marijlari gegen yilin altinda kaldi. Bilango tarafinda Avrupa
yatirnmlarinin etkisiyle nakitte sert diisiis, negatif serbest nakit
akisi ve yiikselen net bor¢/FAVOK orani 6n plana g¢ikiyor. Kisa
vadede PTF'deki toparlanmanin kalicithgi ve yeni yatirimlarin
finansman yapisi hisse performansi agisindan belirleyici olacak.
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir.
Yatirnm danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile mdisteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanhgl sozlesmesi
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. TUm yorum ve tavsiyeler; 6ngorii, tahmin ve fiyat hedeflerinden
olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z
konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler
onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir 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 galisanlari sorumlu
degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket
etmeden oOnce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve vyanlishgindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim ¢alisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili
herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski
ve kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse miusterileri arasinda dogabilecek
onemli ¢ikar gatismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin azami dikkat ve 6zen
gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim onerisi ya da getiri
vaadi degildir ve yatirrm danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timu veya
bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin vyazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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