DenizYatinm £

Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu GWIND
Mevcut Fiyat (TL) 27.38
Hedef Fiyat (TL) 44.60
Getiri Potansiyeli (%) 63%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 22.36 34.34
3 Aylik Ortalama Hacim (min TL) 99
Sermaye (mln TL) 540
Pazar Yildiz Pazar

Hisse Verileri (mIn TL)

Piyasa Degeri 14,785
Hedeflenen Piyasa Degeri 24,084
Net Borg 973
Firma Degeri 15,758
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -9% 11% 2% -19%
BIST100 Rolatif Getiri -7% 10% -5% -18%
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Kaynak: Deniz Yatinm Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 27 Subat 2025 tarihi itibariyledir.
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Galata Wind Enerji (GWIND TI)

Bilanco Degerlendirmesi

Degerlendirme: Sinirli olumsuz

Enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore, Galata Wind Eneriji,
4C24 déneminde 577 milyon TL satis geliri, 344 milyon TL FAVOK ve 191
milyon TL net kar agikladi. Muhasebe degisikligi nedeniyle 4C24 d6énemi
finansallarinda, parasal kazang¢/kayip kalemi altinda 27 milyon TLlik olumlu
etki olustu.

= Bilangoda olumlu okudugumuz detaylar
V-
= Bilangoda olumsuz okudugumuz detaylar

x  Satis geliri, FAVOK ve net kardaki azalisa ek olarak borgtaki sinirli
ylikselis.

= Bilancoya dair kisa degerlendirmemiz

> Uretim ve elektrik fiyatlarini giinliik olarak takip edebilmemiz
FAVOK ve net kardaki
ongoriilebilir oldugunu ancak yine de hisse performansi lizerinde

dogrultusunda satis geliri, azaligin

sinirll olumsuz etki yaratabilecegini diisiiniiyoruz. Bunun yani sira,
2025
sinirlandirabilecegini 6ngériiyoruz. Her ne kadar borgtaki sinirli

yihina  yénelik  paylasilan  beklentilerin  bu  etkiyi
artisa bilangoda olumsuz okudugumuz bagliklar altinda yer versek de
devam eden yatirim siirecinde net borcun artis trendini korumasini
bekliyoruz ki bunun, hem bizim hem de GWIND agisindan siirpriz bir

gelisme olmadiginin bir kez daha altini cizmek isteriz.

m Galata Wind Enerji’'nin satig geliri 4C24 %7 azalarak 577 milyon TL olarak
gerceklesti. 2024 yilina baktigimizda ise satis geliri %12 azalarak 2.364 milyon
TL seviyesinde gergeklesti.

m 4C24 déneminde FAVOK %21 azalisla 344 milyon TL seviyesine gerilerken,
FAVOK marji 10,5 puan azalisla %59,6 seviyesinde gerceklesti. 2024 yilinda ise
FAVOK %19 daralma gostererek 1.636 milyon TL seviyesine, FAVOK marji 6,4
puan daralma gostererek %69,2 seviyesine geriledi.

m Sirket,

(4C23: 94 milyon TL net gelir) ve 35 milyon TL seviyesinde net finansman
(4C23: 106 milyon TL net kaydetti.
Avyrica, muhasebe degisikligi nedeniyle parasal kazanc/kayip kalemi altinda 27

4C24 doéneminde 39 milyon TL seviyesinde net diger gelir

gideri finansman  gideri)

milyon TL'lik olumlu etki olustu.

m Sirket, 4C24 déneminde yillik bazda %54 azalisla 191 milyon TL net kar
acikladi.2024 yilinda ise net kar rakami %7’lik daralma gostererek 834 milyon
TL seviyesinde gergeklesti.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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4C24 donem sonu itibariyle Sirket’in 973 milyon TL net borg¢ pozisyonu bulunmaktadir (3G24: 725 milyon TL net borg). Net
borc/FAVOK orani ise 4C24 donemi itibariyle 0,6x seviyesindedir.

Hatirlanacagi Uzere Ceyreksel Enerji Biultenimizde, Galata Wind Enerji igin lisansh santrallerine ait elektrik Giretim verileri ve bu
veriler paralelinde ciro hesaplamalarimizin detaylarini paylasmistik. Elektrik Gretiminin artis gdsterdigi bu ceyrekte, Galata Wind

Enerji'nin yaklasik 541 milyon TL elektrik Gretiminden gelir elde etmesini 6ngdrdiglimizi belirtmis ve bugline kadar yaptigimiz

hesaplamalar ve aciklanan satis geliri _arasindaki farkin, Galata Wind Enerji icin ortalama %22 seviyesinde olup, Sirket’in,

hesaplamamizin Gzerinde satis geliri elde ettigi bilgisine de ayrica yer vermistik.

Sirket, 2025 yilina yonelik 6ngoriilerini paylasti. 2025 yili beklentileri; i) 1,6 milyar TL yatirrm harcamasi ii) 900-980 bin MWh
elektrik iiretimi iii) 400-450 bin ton karbon kredi sertifikasi iiretimi iv) %70-75 FAVOK marji ydniindedir.

Bu beklentilere ek olarak Sirket’in, yurt ici ve yurt disinda satin alim firsatlarini yakindan takip etmeye devam edecegi ve 2025

yilinda dzellikle Avrupa’da devam eden proje gelistirme faaliyetlerinin yatirim asamasina tasinmasinin_hedeflendigi belirtilmistir.
Turkiye’de, insaat faaliyetlerine 2024 yilinda baslanan Mersin RES’teki 39 MW’lik ek kapasite artirimi ve Taspinar Hibrit GES’in
ikinci faz projeleri i¢cin montaj ¢alismalarinda son asamaya gelindigi ve 2025 yilinin ilk ceyreginde her iki projenin de faaliyete

gecmesi planlandigi agiklanmistir. Buna ek olarak, 15,8 MWm / 13,6 MWe kurulu gilice sahip Alapinar RES igin 2025 yilinda
yatirimlara baslanmasi ve santralin yil sonuna dogru devreye alinmasi planlanmaktadir. Ayrica, Sah RES’teki ek kapasite i¢cin 2025
yili son geyreginde yatirim faaliyetlerine baslanmasi 6ngorilmektedir.

Genel degerlendirme: Mevcut durumda, Galata Wind Enerji icin 12-aylik hedef fiyatimiz 44,60 TL, onerimizi ise AL yoniinde.
Sirket, bugiin 4C24 finansallarina yonelik toplanti ger¢eklestirecek. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %18
gerisinde performans gdstermistir. Geriye déniik 12 aylik verilere gére hisse 17,7x F/K ve 9,6x FD/FAVOK carpanlarindan islem

gormektedir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil

Segilmis Kalemler
Satiglar (mio TL)
Briit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satislar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi 6ncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar marji

Net borg¢* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/6zsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karllik (yillik)

Dénen varliklar (mio TL)

Duran varliklar (mio TL) 12,777
Ozkaynaklar (mio TL) 10,266
Stoklar (mio TL)

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

Nominal hisse performans geligimi Agiklanma tarihi
GWIND 28 Subat

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Geyreksel Degisim Yillik Degigim Yillik Degigim
-12% -7% 2,364 2,684 -12%
-26% -20% 1,241 1,596 -22%
-8.6 puan -7.8 puan 52.5% 59.5% -7 puan
45% 60% 226 129 76%
5.6 puan 5.9 puan 9.6% 4.8% 4.8 puan
-39% -35% 1,015 1,468 -31%
-14.2 puan -13.7 puan 42.9% 54.7% -11.8 puan
-26% -21% 1,636 2,029 -19%
-11.3 puan -10.5 puan 69.2% 75.6% -6.4 puan
37% -59% 111 658 -83%
-49% -67% -198 -515 -62%
-1% -75% 275 -160 ad.
-26% -43% 1,203 1,451 -17%
-79% a.d. -369 -551 -33%
18% -54% 834 900 -7%
8.5 puan -33.3 puan 35.3% 33.5% 1.7 puan
894 34% 9% 973 894 9%
0.4 0.2 0.2 0.6 0.4 0.2
0.1 0.0 0.0 0.1 0.1 0.0
8.9% -2.3 puan -0.9 puan 8.0% 8.9% -0.9 puan
6.8% -2.4 puan -1.2 puan 5.6% 6.8% -1.2 puan
397% 243% 1,617 471 243%
3% 3% 13,192 12,753 3%
2% 3% 10,457 10,154 3%
0% 0% 7 7 0%
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Bilango

Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2022
Agiklanma Tarihi 28.02.2025 28.02.2025 21.03.2024
BILANGO (milyon TL) 2024 2023 2022
Donen Varlklar 1,617 471 1,506
Nakit ve Nakit Benzerleri 1,318 95 1,086
Finansal Yatinmlar 0 127 126
Ticari Alacaklar 220 200 139
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 0 0 0
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 7 7 5
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 72 42 150
(Ara Toplam) 1,617 471 1,506
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 13,192 12,753 7,256
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 1 1 1
Mdsteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 1 1 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatiim Amagli Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 150 106 52
Maddi Duran Varliklar 8,916 7,430 4,149
Serefiye 189 189 131
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3,650 3,641 2,588
Ertelenmis Vergi Varligi 0 0 0
Diger Duran Varliklar 285 1,386 336
TOPLAM VARLIKLAR 14,810 13,224 8,762
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 807 564 177
Finansal Borglar 562 171 113
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 138 102 29
Diger Borglar 45 231 7
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimliltkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yuikiimlultklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 27 37 10
Borg Karsiliklari 12 9 12
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 22 14 7
(Ara Toplam) 807 564 177
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iliskin Yiikimlilikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 3,546 2,507 1,644
Finansal Borglar 1,729 946 756
Diger Finansal Yukimlalikler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yukimlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimliltklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 12 13 17
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yukamlulugi 1,805 1,547 872
Diger Uzun Vadeli Yakumltltkler 0.00 0.00 0.00
Ozkaynaklar 10,457 10,154 6,941
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar 10,457 10,154 6,941
Bdenmis Sermaye 540 540 535
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 21.27 21.27 14.73
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 394 333 158
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 5,066 4,938 2,438
Dénem Net Kar/Zarari 834 900 1,465
Yabanci Para Cevrim Farklari 0 0 0
Diger Ozsermaye Kalemleri 3,601 3,420 2,331
Azinlk Paylan (1] 0 (1]
TOPLAM KAYNAKLAR 14,810 13,224 8,762

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

sirket GALATA WIND ENERJi
Periyot Sonu 31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023
Agiklanma Tarihi 28.02.2025 28.02.2025 28.02.2025 28.02.2025
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2023 4024 4623

Surdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 2,364 2,684 577 621
Satislarin Maliyeti (-) -1,123 -1,088 -306 -281
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 1,241 1,596 271 340
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 1,241 1,596 271 340
Pazarlama, Satig ve Dagitim Giderleri (-) -52 -37 -23 -15
Genel Yonetim Giderleri (-) -174 -92 -59 -36
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 0 0 0 0
Diger Faaliyet Gelirleri 141 662 50 81
Diger Faaliyet Giderleri (-) -30 -3 -11 13
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 1,126 2,126 227 382
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0 0 0 0
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 0 0 0 0
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) 0 0 0 0
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 1,126 2,126 227 382
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 0 0 0 0
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Dig) (-) -198 -515 -35 1
Parasal Kazang / (Kayip) 275 -160 27 107
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 1,203 1,451 219 383
Surdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -369 -551 -28 29
Doénem Vergi Geliri (Gideri) -111 -261 42 -44
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -258 -290 -70 73
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 834 900 191 412
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 834 900 191 412
Dénem Kar/Zararinin Dagiimi
Ana Ortaklik Paylari 834 900 191 412
Azinlik Paylari 0 0 0 0
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 1.55 1.67 0.35 0.76
Surdirlen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 1.55 1.67 0.35 0.76
Hisse Basina Kazang 1.55 1.67 0.35 0.76
Surdurllen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 1.55 1.67 0.35 0.76

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yénlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi cergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolima Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkl genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siire¢te hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.



