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Galata Wind Enerji 1C26
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Degerleme ve Mali GOriunum

GWIND
Tavsiye AL
Son Fiyat: 28,98
Hedef Fiyat: 44,31
Getiri Potansiyeli: 52,9%
Piy. Degeri: 15.649
Firma Degeri: 17.242
Halka Aciklik Orani: 29,9%
HAPD: 4.683,2
Yillik Ort. Hacim: 159,8
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
TL -2,8% 18,4%  29,7%
usD “42% 10,3%  23,3%
Relatif -13,2% -10,4%  0,8%
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Getiri Performans

10/2025 01/2026 04/2026

yenilenebilir

Mali Performans 2026/03 2025/03 Degisim
Net Satislar [mn TL] 692 728 52%
Briit Kar [mn TL] 329 365 10,9%
Briit Kar Marji 47,6% 50,2% 5,4%
FAVOK [mn TL] 457 517 13,3%
FAVOK Marji 66,0% 71,1% 7,6%
Net Kar [mn TL] 164 175 6,7%
Net Kar Mariji 23,7% 24,1% 1,4%
Ozsermaye [mn TL] 15.689 11.642 -25,8%
Aktifler [mn TL] 22.239 15.904 -28,5%
ROE* 6,1% 9,8%
ROA* 4,4% 7,4%

* Oranlar yillik olarak verilmistir.
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06/05/2026

Galata Wind, 2026 yilinin ilk geyreginde finansal performans agisindan zayiflayan
operasyonel karllik ile glicli bilanco ve nakit iretimi arasindaki dengeyi koruyan
bir gériiniim sergilemistir.

Sirketin mevcut yapisi, klasik bir “olgunlagsmis Uretim sirketi” profilinden ziyade,
bliylme yatirmlariyla yeniden konumlanan bir enerji platformuna doénlsim
stirecinde oldugunu gostermektedir.

Bu cercevede sirketin performansi (¢ ana eksende okunmaldir: Operasyonel
karllik — baski altinda

Nakit Gretimi — gugcli ama yatirimlarla absorbe ediliyor

Stratejik yén — agresif bliyime ve uluslararasi genisleme

Bu UclG yapi, kisa vadede finansallar Gzerinde baski yaratirken, orta-uzun vadede
deger yaratma potansiyelini artirmaktadir

Turkiye elektrik piyasasinda Mart 2026 itibariyla toplam kurulu gic 124.891 MW

ulasirken biiyimenin agirlikli giines, dogalgaz ve riizgar kapasitesinden gelmesi,
enerji arzi sistem icindeki payini artmaya devam ettigini
gostermektedir. Glines kurulu glcini 24.795 MW'tan 26.339 MW’a, rlizgar
14.769 MW'tan 15.066 MW vyikselmesi faaliyet gosterdigi alanlarda yapisal
bliyiime siirdiigline isaret ediyor.

Turkiye toplam Uretimi 90.797 GWh cikarken hidro Uretimde glgli artis ve

dogalgaz retiminde sert disls, kaynak kompozisyonu dénemsel degistigini;
riizgar Uretimi 9.361 GWh'den 12.952 GWh'ye yiikselerek sistemde daha gorinir
hale geldigini gostermektedir.

Toplam elektrik tlketimi 2026 Mart sonu itibaryla yillik bazda %3,1 artarak

90.003 GWh'ye ulasmasi talep tarafinda destekleyici olsa da Galata Wind
acisindan asil belirleyici unsur yalnizca tiketim artisi degil, bu tiketimin hangi
fiyat seviyesinde karsilandigidir. Elektrik fiyatlarinda 2026 PTF ortalamasinin TL
bazinda 2.198 TL/MWh ile 2025 ortalamasi 2.607 TL/MWh'nin altinda kalmasi ve
USD bazinda da 51 USD/MWh ile dnceki yillarin belirgin sekilde gerisinde olmasi,
sirketin Uretim artisina ragmen ciro tarafinda neden baski yasadigini aciklayan ana
unsurdur. Bu nedenle 1C26 gorllen finansal zayiflama operasyonel kapasite
kaybindan degil, fiyatlama ortaminin daha zayif olmasindan kaynaklanmaktadir.

Operasyonel tarafta en gucli veri Uretim bulylmesidir. Galata Wind'in elektrik
dretimi 1C25te 193 GWh seviyesinden 1C26’da 267 GWh'ye yikselmistir. RES
Uretimi ise Mersin, Sah ve Taspinar santrallerinden gelen toplam Uretim 182
GWh'den 258 GWh'ye cikarken, GES Uretimi 10 GWh'den 9 GWh'ye hafif

gerilemistir.

Bu goriinim de, blyimenin ana kaynadini gliines degil riizgar portféyl oldugunu

gostermektedir. Rizgar lGretimindeki artis kapasite faktori, rizgar rejimi ve santral

performansini  donemsel olarak destekleyici oldugunu disindirirken, GES

tarafindaki hafif diisls toplam tabloyu bozacak dlglide degildir.

Buna ragmen (Uretimdeki yaklasik %38'lik artisin ciroya yansimamasi, fiyat
etkisinin hacim etkisini bastirdigini ortaya koymaktadir. Karbon emisyon sertifika
hakki satiglarini  goénullii  piyasalarda fiyatlarin distk seyretmesi nedeniyle

yapllmamasi da ilave gelir yaratma potansiyelini bu ceyrekte kullaniimadigini

gostermektedir. Bu durum kisa vadede gelir gesitliligini sinirlayan olumsuz unsur

olsa da dusuk fiyat ortaminda satis yapilmamasi ise bu hakki daha uygun fiyat

seviyelerinde degerlendirme opsiyonunu korududu icin stratejik acidan tamamen
negatif okunmamalidir.

2025 yil verileri Gzerinden yaptigimiz degerleme varsayimlarimizdan farkl olarak
%19 olarak kullandigimiz WACC'1 %21,5 ve fiyat artisini %10'dan %14’e ,

terminal bliylimeyi %3,5'dan %?3,2'ye cekerek yaptigimiz yeni degerlememizde

hedef fiyatimizi 44,31 TL'ye yukselterek ALIM ydnindeki tavsiyemizi korumaktayiz.



https://www.instagram.com/a1capitalofficial/
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-/?originalSubdomain=tr
https://x.com/A1CapitalMenkul

Bizi Takip Ed in X

Galata Wind Enerji

Yonetici Ozeti

Galata Wind'in en giclii oldugu alan, operasyonel nakit Gretimidir. Sirket ilk ceyrekte yaklasik 450 milyon TL
seviyesinde isletme nakit akisi Gretmistir. Bu, is modelinin temel saglamhgini teyit etmektedir. Ancak ayni donemde
yatinnm faaliyetlerinden kaynaklanan nakit cikisi yaklasik 930 milyon TL seviyesine ulasmistir. Bu da sirketin net nakit
pozisyonunda ciddi bir azalisa yol agmistir.

Bu tablo su sekilde okunmalidir: Sirket kazandigindan daha fazlasini yatinm olarak geri koymaktadir. Bu durum klasik
anlamda bir risk degil, fakat dogru yonetilmezse riske donisebilecek bir stratejik tercihtir.

Burada kritik soru sudur: Bu yatinmlar ne kadar siirede ve ne seviyede geri doniis saglayacak?
Eger yatinmlar: Yiksek IRR Uretirse — deder yaratimi hizlanir, Gecikirse — nakit baskisi ve getiri dlisiisi olusur.
Dolayisiyla Galata Wind su an:“Nakit Greten ama ayni anda nakit tliketen” bir gecis fazinda bulunmaktadir.

Sirketin bilangosu oldukga gugldir ve bu, yatinm fazini finanse edebilmesinin en 6nemli nedenidir. Toplam varliklarin
buyuk kismi uzun vadeli Gretim varliklarindan olusmaktadir. Ozsermaye bulyiikliga yiksek olup, borcluluk orani sektore
kiyasla dasuktdr.

Bu yapi asagidaki avantajlari saglar:

Faiz artiglarina karsi dayaniklilik, Finansman maliyetinde kontrol, Yeni yatinm firsatlarina esneklik.

Ozellikle enerji sektériinde yiiksek borcluluk yayginken, Galata Wind'in gérece disiik kaldiracla biyimesi énemli bir
fark yaratmaktadir. Ancak burada dikkat edilmesi gereken nokta sudur: Duslik borcluluk avantajdir, fakat asiri yatirm
surecinde bu avantaj hizla eriyebilir.

Sirketin gelir yapisinda 6nemli bir donlisim yasanmaktadir. YEKDEM kapsaminda sabit fiyatla satis yapan yapidan,
giderek daha fazla spot fiyat ve ikili anlasmalara bagli bir modele gecilmektedir.

Bu donilisimun etkileri cift yonltdur:

Pozitif:Yukari yonll fiyat hareketlerinden faydalanma, Daha yliksek marj potansiyeli

Negatif: Gelir oynakli§i, Ongoriilebilirlik kaybi, Degerleme carpanlarinda baski.

Bu nedenle Galata Wind artik:“Regtilasyon korumali sirket” degil,"piyasa fiyatlarina duyarli enerji Ureticisi” haline
gelmektedir.

Sirketin stratejisi oldukca net ve agresiftir:

Avrupa’da guines enerjisi yatirimlari,

Turkiye'de depolamali enerji projeleri,

Hibrit santral dondsumleri,

Karbon kredisi gelirlerinin artiriimasi.

Bu strateji, sirketi klasik dretici olmaktan c¢ikarip:“entegre, uluslararasi enerji platformu ” haline getirmeyi
hedeflemektedir.

Ancak bu donitsim: Yiksek CAPEX, Uzun geri donids siresi, Regilasyon bagmhhgr gibi riskleri beraberinde
getirmektedir.

Galata Wind'in mevcut durumu, klasik finansal analizden ziyade donlsim sureci analizi gerektirir. Buglin itibariyla:
Operasyonel performans baski altinda, Nakit Gretimi gliclli, Nakit kullanimi ylksek, Bilanco saglam. Stratejik yon
agresif baylme.

Bu yapi su sonucu dogurur: Kisa vadede: performans dalgali, Orta vadede: yiiksek deger yaratma potansiyeli.
Galata Wind su anda: “Defansif gelir tabanindan cikip baylme odakl risk alan bir eneriji sirketine dontsmektedir.”
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Degerleme

2025 yili verileri lizerinden yaptigimiz degerleme varsayimlarimizdan farkl olarak %19 olarak kullandigimiz WACC'I %21,5 ve
fiyat artisini %10°dan %14’e , terminal biiyiimeyi %3,5'dan %3,2'ye cekerek yaptigimiz yeni degerlememizde hedef fiyatimizi
44,31 TLye yukselterek ALIM yonlindeki tavsiyemizi korumaktayiz.

Operasyonel Varsayimlar I Finansal Varsayimlar I

Kalem Deger Kalem Deger

Baslangi¢ Kurulu Giic (MW) — 2025 354,2 EBITDA Marji 68,43%
Hedef Kurulu Giig (MW) — 2030 1088,0 R VACE I— 32,77%
Kapasite Faktori (blend) 34,00% CapeX/Ge_“r (m?mtenance) 25,00%
Saat/YIl 3.760 NW(? / Gelir (seviye) 2,00%

Vergi Orani 25,00%
Elektrik Satis Fiyati (TL/MWh) — 2025 3000,0 WACC 21,50%
Fiyat Artisi (yillik) 14,00% Terminal buyime (g) 3,30%

Net Borg (TL) 1.336.000.000
Kapasite CAGR (2026-2030) 25,16% Hisse Adedi 540.000.000

il FCFF iskonto PV
2026 1.225.977.314 0,8230 1.009.034.826
2027 1.718.032.530 0,6774 1.163.801.270
2028 2.410.385.591 0,5575 1.343.871.330
2029 3.381.751.276 0,4589 1.551.802.870
2030 4.744.569.389 0,3777 1.791.906.781
2031 6.656.592.058 0,3108 2.069.160.956
2032 7.662.042.562 0,2558 1.960.246.173
2033 8.734.728.521 0,2106 1.839.243.323
2034 9.957.590.514 0,1733 1.725.709.784
2035 11.351.653.186 0,1426 1.619.184.489
Terminal 64.429.987.589 0,1426 9.190.206.467

Enterprise Value (EV) 25.264.168.268,03
Equity Value 23.928.168.268,03
Hisse Basina Deger (TL) 44,31
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Mali Gorinim

Sirket portféyl 354,2 MW mevcut kurulu gucten olusmaktadir; bunun icinde Mersin RES 99,9 MW, Sah RES 105 MW, Taspinar
RES ve hibrit GES 115,2 MW, Corum GES 9,4 MW ve Erzurum GES 24,7 MW kapasiteye sahiptir. Portfoy yapisi acisindan Mersin
ve Sah RES'in PTF'ye dénmiis olmasli, bu santrallerde gelirlerin spot piyasa fiyatlarina daha duyarl hale geldigini gostermekte.
Buna karsilik Tagpinar RES’in 2030’a kadar YEKDEM kapsaminda olmasi, ilk 5 yil 94 USD/MWh, sonraki 5 yil 73 USD/MWh fiyat
yapisi ve 21 USD/MWh vyerli katki payi ile daha dngorulebilir ve déviz bazh gelir Gretme kapasitesi sunmaktadir.

Corum ve Erzurum GES tarafinda 133 USD/MWh YEKDEM fiyati bulunmasi portféyin bir kismini fiyat disuslerine karsi koruyan
olumlu bir unsur olarak 6ne ¢ikmaktadir. Ancak portféyiin énemli kisminin PTF'ye acik olmasi nedeniyle 2026 ilk ceyreginde
tretim hacmi artsa bile TL bazl PTF'deki %8 distis ve gelirlerdeki endeksleme oraninin %31 seviyesinde kalmasi ciroyu asadi
cekmistir. Bu nedenle 1C26'da hasilat 727,7 milyon TL'den 691,6 milyon TL'ye gerileyerek %5 dlsmustlr. Buradaki temel mesaj
sudur: Sirket daha fazla elektrik Gretmis, fakat Urettigi elektrigi gecen yilin ayni dénemine kiyasla daha zayif fiyat ortaminda
satmistir. Bu nedenle cirodaki distlis operasyonel zayiflik degil, fiyat/mix kaynakl bir baskidir.

2026 ilk ceyrek sonuglari, sirketin gelir ve operasyonel karliidinda sinirl fakat dikkat edilmesi gereken bir gerilemeye isaret
etmektedir. Gelirler yillik bazda yaklasik %5 diserken, faaliyet kari daha sert sekilde gerilemistir. Bu durum, operasyonel
kaldirag etkisinin negatif calistigini gdstermektedir. Briit kar marjindaki disis, eneriji lretim is modelinde kritik bir sinyaldir. Bu
gerilemenin arkasinda biiytk o6lclide:YEKDEM kapsamindan cikan santrallerin spot piyasaya gecmesi, Elektrik fiyatlarinda relatif
zayiflik, Sabit maliyet yapisinin korunmasi yer almaktadir. Bu noktada Onemli bir ayrim yapilimaldir: Sirketin karlihg
bozulmamaktadir, fakat karlihgin kalitesi degismektedir. Clinkii net kar dislist sinirli kalmisti. Bunun nedeni ise operasyonel
dedil, finansal ve parasal diizeltme etkileridir. Ozellikle enflasyon muhasebesi kapsaminda olusan parasal kazanclar, kéri
destekleyici bir rol oynamistir.

—) S|
o, N i
W Ot e
) l ~ Corum GES .:‘ (@)
® Taspinar RES ve lyi konum ve Erzurum GES
- Hibrit GES (Bursa) etkili operasyon Bolgesindeki en iyi
-, Mart 2021'de igletmeye alindi (Lisanssiz) liretim kapasitesi
S I\l g‘\:, Aralik 2023'te Hibrit GES eklendi (Lisanssiz)
Sah RES (Balkesir)
Tiirkiye'nin en biyiik o
riizgar santrallerinden biri “; ~ Mersin RES
A\S \‘} = iy Tirkiye'nin en verimli
l ‘\ enerji santrallerinden biri
@
Taspinar RES
Mersin RES $ah RES gl Gorum GES  Erzurum GES TOPLAM
Kurulu Gii¢ 99,9 MW 105 MW 79 MW+36,2 MW 94 MW 24,7 MW 354,2 MW
Tirbin Adedi 26 35 16 - - 77
Yillik Ort. Elektrik Uretimi (MWh) 342.000 330.000 270.000 14.000 40.000 996.000
YEKDEM Bitis Tarihi 2020 2021 2030 2027 2028
Ik 5 yil $94/
YEKDEM Elektrik Satis Fiyati PTF PTF MWh - Sonraki 5 $133/MWh $133/MWh
yil $73/MWh

Yerli Katki Payi - - $21/MWh
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Mali Gorinim

Finansal performans tarafina baktigimizda, Hasilat 727,7 milyon TL'den 691,6 milyon TLye gerileyip %5 dismistir; bu dislis
hacim daralmasindan degil, tam tersine %38 artan Uretime ragmen PTF fiyatlarinin TL bazinda yaklasik %8 diismesi ve
gelirlerin yalnizca %31'inin endeksli olmasi nedeniyle gerceklesmistir.

Briit kar 365,3 milyon TL'den 329,4 milyon TL'ye gerileyerek %10 dismdis, briit marj %50,20'den %47,63’e inmistir. Buradaki
marj daralmasinin temel nedeni maliyet degil, gelir tarafindaki zayifigin sabit/yar sabit maliyet yapisi Gzerindeki kaldirag
etkisidir. Sirket satislarin maliyetinin blylik 6lcide yatay kaldigini belirtmektedir; iletim bedellerinde artis olmasina ragmen
tarbin 6marlerinin 20 yildan 30 yila ¢ikarilmasi amortisman giderini disirerek maliyet artisini dengelemistir. Bu da bize sunu
gosterir: operasyonel verimlilikte bozulma yok, hatta amortisman optimizasyonu ile iyilesme var; ancak fiyat distist nedeniyle
birim gelir azalinca ayni maliyet yapisi daha dlslk briit marj liretmekte.

FAVOK tarafinda diisiis daha belirgindir: 517,2 milyon TL'den 456,7 milyon TLye gerileyerek %12 azalmisti. FAVOK marji da
%?71,07'den %66,03'e dlismustir. Bu marj seviyesi halen sektoér ortalamalarinin oldukca Uzerindedir ve is modelinin glcli nakit
yaratma potansiyelini teyit eder; ancak diisiisiin nedeni sadece briit marjdaki bozulma degil, ayni zamanda esas faaliyetlerden
diger gelirlerin zayiflamasidir. Diger operasyonel gelirler (6zellikle mevduat getirileri benzeri kalemler) 171,5 milyon TL'den
136,6 milyon TLye gerileyerek %20 diismiistiir. Bu kalem teknik olarak “¢ekirdek operasyon” olmasa da FAVOK hesaplamasina
dahil edilmesi nedeniyle marjlari yukar tasiyan énemli unsurdu; dolayisiyla bu kalemdeki diisiis FAVOK marjindaki daralmayi
hizlandirmisti. Bu acgidan bakildidinda ise 2025'te FAVOK marji kismen finansal gelir benzeri kalemlerle desteklenmisken,
2026'da bu destek zayiflamis ve marj daha “cekirdek operasyonu” yansitan bir seviyeye gerilemistir.

Faaliyet giderleri tarafinda disiplin korunmustur. Genel yénetim giderleri ve pazarlama giderleri nominal olarak dlismus, toplam
faaliyet giderleri 70,9 milyon TL'den 68,5 milyon TL'ye gerilemistir. Ancak ciro diserken giderlerin sinirli azalmasi nedeniyle
faaliyet giderlerinin satislara orani teknik olarak hafif ylikselmis, bu da faaliyet kar (izerindeki baskiyr artirmistir.

Finansman tarafi marijlar zerinde ikinci buyik baski alani. Net finansman gideri 53,4 milyon TL'den 68,6 milyon TL yikselmis,
yani yaklasik %29 artmistir. Sirket faiz giderlerinin yilik bazda 34 milyon TL artudini belitmektedir; bu durum borg seviyesi
dénem sonunda diismis olsa bile yil icinde ortalama borclanmanin ve faiz maliyetinin daha yliksek oldugunu gdstermektedir.
Faiz ortaminin yiiksek oldugu bir dénemde, enerji reticilerinin FAVOK'ten net kara geciste yasadigi en énemli marj erozyonu
burada ortaya ¢ikmaktadir. Nitekim vergi 6ncesi kar 412 milyon TL'den 329 milyon TL'ye diiserek yaklasik %20 gerilemistir; bu
diisiis, FAVOK diisiisiinden daha serttir ve finansman giderlerinin karlilik {izerindeki etkisini net sekilde ortaya koymaktadir.

Gelir Tablosu

Q1-2024

Q2-2024

Q3-2024

Q4-2024

Q1-2025

Q2-2025

Q3-2025

Q4-2025

Q1-2026

Hasilat
Satislann Maliyeti (-)

BRUT KAR/(ZARAR)

Genel Yonetim Giderleri (-]
Pazarlama Giderleri (-)

Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

ESAS FAALIYET KARI/(ZARARI)

Fimansman Gidereri (-)

SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI

Donem VWergi GideriyGeliri
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri

DOMNEM KARI (ZARARI)

464 805.596

A7 .925.046

366.880.550

-30.288.011

7411307

20.2711.393

-1.038.930

348.353.695

-532.776.476

295.577.219

-34.065.832

53.281.8B87

314.793.274

442 453 262

-128.970.623

313.542.639

-24 B33.775

-8.115.318

24.762.911

-8.590.513

296.765.944

-23.006.849

273.759.095

-42Z2 8B71.671

60_287.134

291.174.558

596.890.634

-150.347.064

446.543.570

-42 965.354

-8.849.402

32.688.146

-7.001.199

420.4715.761

-62.718.157

357.697.604

-53.Z72.027

4.144.530

308.570.107F

569 095.662

180729170

388.366.492

-5B.485.033

-2Z.928.219

50.409.683

-11.972.167

345.390.756

-32.826.596

312.564.160

19.326.243

-14.085.008

317.805.395

543.595.761

-136.695.741

406.900.020

-40.747 811

-12.030.747

141.309.037

-13.931.439

481.505.660

-96.085.564

385.420.096

-48 222 986

-2B.661.324

308.535.786

598.238.715

-1B7. 292 539

410.946.176

-42 427 536

-13.532.044

111.253.935

-1.364.655

464.875.B76

-70.398.274

394.477.602

-30.6710.344

55.701.752

419.569.010

Q20712162

-261.136.079

659.576.083

-47.790.053

-15.079.993

12B.312.711

-B.759.739

T716.259.009

-147.6617.298

568.597.711

-109_888.469

-26.219.537

432.489.705

605.964. 482

=197 . BO7.051

408.157.431

-75.924.997

-27.763.222

118.074.834

-40.199.241

382.284.805

-131.612.838

250.671.967

-3.630.647

-21.708.308

225.333.012

671.986.017
-215.697.330

456.288.687

-61.429.032
-5.417.293
157.031.519
-24.9719.946

521.553.935

-163.902.772

357.651.163

-35.462.524
9.9719.241

332.107.880

FAWOK

Elektrik Uretim - GWH

346,63

207,16

312,76

189,09

419,56

209,10

33330

210,77

387,48

192,90

401,20

210,58

654,43

28812

367,10

189,33

437,34
266,52
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Galata Wind Enerji

Mali Gorinim

Net kar 175,1 milyon TL'den 164,2 milyon TL'ye gerileyerek sadece %6 diismistiir. Bu gorece sinirl diisls ilk bakista olumlu
goriinse de bu operasyonel iyilesmeden degil, vergi giderlerindeki diisiis kaynaklidir. Sirketin toplam vergi yiki gecen yilin
ayni donemine gore 73 milyon TL daha disik gerceklesmis ve bu durum net kan yukar tasimistir. Dolayisiyla net kar
marjindaki bozulma, operasyonel marjlara kiyasla daha sinirl gérinmektedir.

Aktif karlhihd1 %0,78'den %0,74’e, 6zkaynak karliigr %1,13ten %1,05’e sinirli gerilemistir. Bu diislisiin ana nedeni kar yaratma
kapasitesinin (dzellikle FAVOK ve esas faaliyet kar) zayiflamasidir. Ayni zamanda bilanco buyikligii korunurken karligin
diismesi, varlik ve ozkaynak verimliligini asadi cekmistir. Buna karsin net finansal bor¢/FAVOK oranini 0,78'den 0,71’e
gerilemesi, bor¢ geri 6demeleri sayesinde kaldirac tarafinda iyilesmeye isaret etmektedir.

BRUT MARJ FAVOK MARJI NET FINANSAL BORG*/FAVOK**
(%) (%) (%)
47,63 66,03 0,78
50,20 71,07
0,71
2025 Mar 2026 Mar 2025 Mar 2026 Mar 2025 Mar 2026 Mar
AKTIF GETIRIsSI OZKAYNAK GETIRISI NET FINANSAL BORG*/OZKAYNAK
(%) (%) (%)
0,74 1,05 0,09
0,78 1,13 0,09
2025 Mar 2026 Mar 2025 Mar 2026 Mar 2025 Ara 2026 Mar

Son olarak karlilik ile nakit akisi arasindaki ayrisma 6zellikle vurgulanmali. Sirket FAVOK bazinda yiiksek marj tiretmeye devam
etse de serbest nakit akisi -130 milyon TL'ye gerilemistir. Galata Wind yliksek marjli is modeline sahip olmasina ragmen
bliyime yatirimlarn nedeniyle Urettigi nakdi bilanco icinde tutamamakta, yeniden yatirima yonlendirmektedir.
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Galata Wind Enerji

Mali Gorinim

Devam eden yatirmlar stratejik hikayesinin en énemli parcasidir. Galata Wind mevcut 354,2 MW kurulu giiclini 2027'de 578,2
MW’a, 2030’da ise 1.088,2 MW’a cikarmayi hedeflemekte. Sah RES kapasite artisi kapsaminda 8 MW, Alapinar RES yeni lisansi
kapsaminda 16 MW, Avrupa GES yatinmlar kapsaminda 200 MW ve sonrasinda da ilave 100 MW, ayrica 410 MW depolamal
santral portfoyl planlanmaktadir. Bu blylime plani sirketi Tirkiye odakli yenilenebilir Giretici konumundan daha 6lcekli, cografi
olarak cesitlenmis ve depolama entegrasyonu bulunan bir eneriji platformuna donusturebilir.

Toplam Kurulu Giig - Mevcut =~ essese 2 2027 0000 eveses | 4 2030
_ Alapinar RES (Yeni Lisans) 16 MW
7 . ua Mersin RES 99.9 MW Sah RES (Kapasite Artisi) 8 MW Avrupa GES Yatinmlar 100 MW
| © Zgs $ahRES 105 Mw Avtupa GES Yatinm 200 MW
| I™ Tagpinar RES + Hibrit GES 115,2 MW vripa rimi
+ Almanya Agri PV 63 MW Depolamal Santraller
e c GES o 4 MW + Almanya BESS 60 MW RES 300 MW
o orum i . GES 110 MW
#pm  Erzurum GES 247 MW fealys PV 10 MW
354,2 mw ceee °07/82mMw ... > 1.088,2 mw
Sah RES Alapinar RES
(Kapasite Artigi) (Yeni Lisans) Avrupa GES Depolamal Santraller
e e e Lo o 4 wil 410 MW
Proje Biyikligt 1 Tiirbin (& MW) 2 Tiirbin (16 MW) 2 Faz (200 MW + 100 MW) (300 RES + 110 GES)
Faaliyete Gecme Donemi 40C 2026 4C 2026 2027 + 2028 2027 -2030
insaat Baglangig Yili 1YY 2026 1YY 2026 2026 2027 -2030
Satis Fiyat PTF PTF ihale ya da PPA Yeni & YEKDEM
Kapasite Faktorii %36

Stratejik giiclii yonler acisindan Galata Wind'in en énemli avantaji yenilenebilir enerji odakli, gérece yiiksek FAVOK marji
treten, disik net finansal borclulukla bliyiime plani tasiyan bir portféye sahip olmasidir. Rizgar portfoyiiniin gicli Gretim
performansi, YEKDEM kapsamindaki varliklarin déviz bazli ve 6ngoérilebilir gelir yaratmasi, TUlrkiye'de yenilenebilir kurulu gtic
artistyla uyumlu konumlanmasi ve Avrupa/depolamall santral yatirimlari uzun vadeli biylime opsiyonlarini gliclendirmektedir.
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Galata Wind Enerji

TEKNIK GORUNUM
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Teknik Gostergeler Pivot Noktalari
Kisa Vadeli Ort Vadeli Uzun Vadeli Pivot Kapanig Destek Noktalari Pivot Direng Noktalarn
Gostergeler . . .
Dejer Karar Defer Karar Deger Karar  Yontemi  Fiyai psy ps2 ps3 Noktasi prz  pr2  pr1
Stochastic 69.65 SAT  60.25 SAT 66.93 SAT Klasik 30.46 25.95 2781 29.13  30.99 32.31 34.17 35.49
RS 63.64 AL 62.86 AL 5490 AL Camarilla - 2959 29.88 30.17 30.99 30.75 31.04 31.33
Williams%R. -39.60  SAT -38.92 AL -23.30 NOTR Fibonacci - | 2781 2902 2977 30.99 32,20 32.95 34.17
Momentum 111.09 AL 116.08 AL 11791 AL Demarks’s - - - 2847 30.99 31.65 - -
MACD 0.66 AL 1.19 AL 1.94 AL
ADX 23.85 AL 2298 AL 9.55 AL
ccl 135.74 NOTR 158.29 NOTR 221.47 NOTR

Ultimate Oscillator 50.31 NOTR 37.55 NOTR 57.98 NOTR
ROC 11.09 NOTR 16.08 NOTR 40.55 NOTR

Hareketli Ortalama  28.98 NOTR 2740 NOTR 26.00 NOTR

Al Sayisi 4 5 4
Sat Sayisi 2 1 1
Notr Sayisi 4 4 5
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Cekince

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda
degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinizle uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece Dburada yer alan
bilgilere dayanilarak vyatirim karari verilmesi Dbeklentilerinize uygun sonucglar
dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al CAPITAL Yatirim Menkul DeJerler
A.S.’'nin Arastirma Bolumu tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis olup herhangi
bir hisse senedinin alim satimina 1liskin Dbir teklif icermemektedir. Veriler,
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden wve Dbu bilgilerin ticari amacli kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Al CAPITAL Yatirim Menkul De§Jerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. Isbu rapordaki tum goris ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al
CAPITAL Yatirim Menkul DeJerler A.S. Arastirma Bélumi’ne ait olup diJer GULER
HOLDING Grubu sirketlerinin goris ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki
tiim goris ve bilgiler o©nceden haber verilmeksizin de§istirilebilir. Al CAPITAL
Yatirim ve diger grup sirketleri Dbu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde
pozisyon sahibi olabilir veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi
gecen sirketlerle Al CAPITAL Yatirim ve diJer grup sirketlerinin yatirim bankaciligda
ve/veya diJer 1s iliskileri icinde olabilecegini wveya bu tir is firsatlara

araylsinda olabilecegini kabul ederler.

M. Baki ATILAL - Genel Miudur Yardimcisi

Sila GIRGIN - Uzman Yardimcisi

Yatirim Artik Daha Kolay!

Al Capital’in guclu altyapisi, uzman kadrosu ve yenilikci
dijital c¢cozumleriyle yatirim yapmaya bugun baslayin.

Hemen Hesap AcC

alcapital.com.tr
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Irtibat Biirolarimiz

Genel
Mudurluk

2 Esentepe Mah. Buyiukdere Cad. 1. Levent Plaza No:173 Kat:5, 34394

Sisli / Istanbul
E-Posta: info@alcapital.com&ﬁ&Telefon: 0212 371 18 00

Adana Eskisehi1
r

Adana - Telefon: 0322 970 02 30

Cinarli Mahallesi, Ziyapasa Bulvari, Glnep
Ziyapasa Is Merkezi, Bina No:78 Kat:9 Daire:905
Seyhan / ADANA

X

Eskigsehir - Telefon: 0222 502 01 64
Hosnudiye Mah. Ismet Inénii 1. Cad. No:13
Yalcin Kilicoglu Plaza Kat:5 Daire:508 Tepebasi / ESKISEHIR

Ankara : .
Izmir

Ankara - Telefon: 0312 419 04 77

Izmir - Telefon: 0232 404 01 21
Tunali Cad. No:14/4 Cankaya / ANKARA zmLr eLeton

Cumhuriyet Bulvari No:64 Kat:7 D:11-12 Konak / IzZMIR

Ankara Cankaya - Telefon: 0312 309 02 60
Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266
Tepe Prime Is Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya / ANKARA

Izmir Konak — Telefon: 0232 402 30 71 - 0232 402 30 72
Halkapinar Mahallesi, 1203/1 Sokak Megapol Carsi Kule No:5-7
Kat:15 Daire:153 Konak / IZMIR

Ankara Dumlupinar - Telefon: 0312 970 50 08 / 0312 970 50

:

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvari No:266

Tepe Prime Is Merkezi C Blok 5. Kat No:69 Cankaya / Istanbul Atasehir - Telefon: 0216 688 42 40

ANKARA Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2
Daire:1 Atasehir / ISTANBUL

Ankara Tunali Hilmi - Telefon: 0312 466 66 71

Remzi Oduz Arik Mahallesi, Tunali Hilmi Caddesi No:114 Istanbul Beylikdiizii — Telefon: 0212 852 44 39

kaya / ANKARA Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life
Residence No:12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt / ISTANBUL

Antalya - Telefon: 0242 324 09 00

Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli G&ksoy Apt. Istanbul Goztepe - Telefon: 0216 407 26 22

Kat:1 Daire:4 Muratpasa / ANTALYA Bagdat Cad. Permiz Apt. No:251/10 Caddebostan - Kadikody /
ISTANBUL

M Istanbul Merkez - Telefon: 0212 371 18 00

Bursa - Telefon: 0224 233 30 83 Beybi Giz Plaza Meydan Sokak No:1 Kat:2 Maslak / ISTANBUL

Kictkbalikli Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi /

BURSA Istanbul Kadikdy — Telefon: 0216 338 35 36
Osmanada Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105 Kadikoy /

Canakkale — Telefon: 0286 218 04 00 Istanbul Nurol Tower — Telefon: 0212 371 43 56

Barbaros Mah. Atatiirk Cad. Kiyi AVM No:25-32 Merkez / CANAKKALEzzetpasa Mahallesi, Yeniyol Caddesi No:3 Nurol Tower
Kat:31 Ofis No:3109 I¢ Kapi No:243 Sisli / ISTANBUL

Denizli ,
Istanbul Zorlu - Telefon: 0212 845 8205

Denizli- Telefon: 0258 252 10 77 Levazim Mahallesi Koru Sokadi No:2 R3 Kule T242 Besiktas /
SkyCity Kat:17 Bagimsiz bélim, 149-150 Merkezefendi/DENIZLI LT ANEUL
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