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Uretim guglu, Fiyatlama zayif

Galata Wind, 2G26'da 367,36 milyon TL hasilat, 119,76 milyon TL FAVOK ve 1,602
milyar TL net kar ile beklentilerimiz dahilinde hasilat ve FAVOK, beklentilerimizin
Uzerinde net kar acikladi.

Yenilenebilir Enerjinin Gretimdeki pay1 artmaya devam ediyor.

2026 yihnin ilk yarisinda Turkiye'de toplam elektrik Gretimi 176.443 GWh olmustur.
Yenilenebilir enerji kaynaklarindan Uretim ise 108.702 GWh olarak gergceklesmis ve
pastanin %61,61'ini olusturmustur. RES'lerden Uretim 6zelinde %14,19'luk artis,
HES'lerden uUretim 06zelinde %6790'lik artis, GES'lerden Uretim ozelinde ise
%5,44'lUk artis kaydedilmistir. 2C26'da Turkiye'de toplam elektrik tUketimi ise
%2,27 artisla 176.443 GWh olarak gerceklesmistir.

Mersin RES liderlik etti.

Sirket'in kurulu guc portféylne goére RES'lerin belirleyici olmaya devam ettigi
goruluyor. 2C26 6zelinde bakildiginda RES'lerdeki toplam elektrik Uretimi 2C25’e
gore %11,28 dlsusle 173 GWh olarak gergeklesti. Mersin RES, yilin ikinci gceyreginde
elektrik tretimine liderlik etti. GES'lerden ise 2C25'e gore %11 daralma ile 24 GWh
enerji Uretildi.

PTF zayif seyrini strdurayor.

2G26 6zelinde Piyasa Takas Fiyati 2G25'e gore %62,14 dususle 23,54 USD/MWh
olarak gercgeklesti. Tagpinar RES+GES, Corum GES ve Erzurum GES YEKDEM
kapsaminda olsalar da Mersin RES ve Sah RES'in Urettigi elektrigi Piyasa Takas
Fiyatindan satiyor olmasi sirketin PTF duyarhligini artiriyor ve guglid Uretim
rakamlarina ragmen baskilanmis finansallarin olusmasini saglyor.

Finansallarda ertelenmis vergi geliri etkisi gézleniyor.

2C25'e kiyasla zayif operasyonel performansa zayif PTF de eklenince hasilat
2G26'da 2G25'e oranla %52,86 azalisla 367,36 milyon TL olarak gerceklesti. Ozellikle
zayif PTF'in etkisiyle sirket, bu ceyrekte ilk kez sinirli da olsa brut zarar agiklamis
oldu. FAVOK ise %78,31 azalarak 119,76 milyon TL oldu. 1,478 milyar TL diizeyinde
ertelenmis vergi gelirinin etkisiyle net kar %347,21 artisla 1,602 milyar TL olarak
gergeklesti.

Karhlik tarafinda PTF etkisi gérinuyor.

Guclu operasyonel sonuglara ragmen zayif PTF sebebiyle karhlik tarafinda
daralma devam ediyor. Bu g¢eyrekte brut zarar agiklayan Galata Wind'in, 2C25'e
kiyasla esas faaliyet kar marji 8 puan azalig ile %49,50, FAVOK mariji ise 36,48 puan
azalis ile %32,60 seviyesinde gergeklesti. Maliyetlerde ve genel ydnetim
giderlerinde artis goérilmese de zayif PTF sebebiyle karliigin baskilandigini
goruyoruz.

Beklentiler revize edildi.

Zayif PTF etkisiyle bu ceyrekte olduk¢a gugstz finansal sonuglar acgiklayan sirket,
2026 yili yatinm harcamasi hedefini 6,8 milyar TL'den 6,1 milyar TL'ye, FAVOK marji
beklentisini ise %65-70 bandindan %60 seviyesine asadi yonlu revize etti. Yillik
Uretim beklentisi ise 950-1.000 GWh bandinda korundu.

Genel olarak bakildiginda sonuglari NOTR degerlendiriyoruz. PTF'deki zayif seyrin
hasilat ve operasyonel karlilik Gzerinde belirgin baski olusturdugunu, buna paralel
olarak FAVOK mariji beklentisinin asagdi yonli revize edilmesini olumsuz buluyoruz.
Bununla birlikte, enerji sirketlerinde dusuk PTF kaynakli baskinin piyasa
fiyatlamalarina o6nemli olcude yansidigini dustnUyor ve sonuglarin hisse
Uzerindeki ilave olumsuz etkisinin sinirli kalmasini bekliyoruz. Kisa vadede zayif
fiyatlama ortaminin finansallar Uzerindeki baskisinin surmesini beklemekle
birlikte, sirketin devam eden kapasite yatirrmlan ve yenilenebilir enerji
portfoylndeki blyUume potansiyeli dogrultusunda orta-uzun vadeli blUyume
hikayesine guvenimizi koruyoruz. Bu dogrultuda Model PortféylUmuzde yer alan
Galata Wind i¢in makroekonomik varsayimlarimizdaki glncellemeler ve 2026
yilina iliskin distuk PTF beklentimiz nedeniyle Hedef Fiyatimizi 46,90 TL seviyesine
revize ediyor, AL tavsiyemizi koruyoruz.
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AL

Son Fiyat (TL) 23,90
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Galata Wind Ener;ji Sirket Karti

Hisse Adi Galata Wind Enerji
Sektor Enerji 14000
Halka Agiklik Orani 30,0% 130,00
Kurulug Tarihi 11.04.2006
Yasi 20 120,00
Personel Sayisi 69
110,00
Fiyat & Getiri 100,00
Kapanis Fiyati 23,90
Giinliik Getiri 025 0%
Haftalik Getiri -0,67 80,00
Aylik Getiri -1,40
Goreceli Getiri -048 70,00
8.08.2025 8.09.2025 8102025 8112025 8.12.2025 8.01.2026 8.02.2026 8.03.2026 8.04.2026 8.05.2026 8.06.2026 8.07.2026 8.08.202
Yillik En Diisiik - En Yiiksek 021-034
Yillk Ortalama Fiyat 25,35 T GWIND. ——Xu100

Dénen Varliklar 1.658 1.992 -16,75 Net Satiglar 1.107 692 2.940 60,13 -62,33
Nakit ve Benzerleri 34| 517 -34,12  Yurt igi Satislar 0 0 0 ad ad
Stoklar 5 5 -2,70  Yurt Disi Satiglar 0 0 0 ad ad
Ticari Alacaklar 244 209 16,55  Diger Satislar 0 0 0 ad ad

Duran Varliklar 21.964 20.247 8,48 Satislarin Maliyeti 765 362 1.593 11,19 -51,99
Maddi Duran Varliklar 13.605 12.569 824 lIskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varlklar 7.622 7.057 8,01 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad

Aktifler 23.622 22239 6,22 Briit Kar 343 329 1.346 4,00 -74,56

Kisa Vadeli Yiikiimltlikler 1.324 961 37,68 Faaliyet Giderleri 153 68 299 122,97 -48,86

Uzun Vadeli Yiikimlilikler 4324 5.589 -22,63 Esas Faaliyet Kari 190 261 1.048 -27,24 -81,88

Toplam Borg 5.648 6.550 -13,78 Amortisman 419 196 964 113,85 -56,57

Net Borg 2.137 1.593 34,16 FAVOK 608 457 0 3324 ad

Sermaye 540 540 0,00 Vergi Oncesi Kar 438 329 1.360 33,28 -67,78

Ozkaynaklar 17.975 15.689 14,57 Ana Ortaklik Net Kar 1.778 164 845 982,94 110,26
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir.  Yatinm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligr kapsaminda degdildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar,
portfody yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirirm danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada
yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirrm aracinin alim satim &nerisi
ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tum
sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.
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