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GWIND GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) 2,54 1,52
Getiri ($) 2,51 0,17
Getiri (XU100-Rolatif) 2,04 -3,80
Ceyreklik 2025/09
Yillik 2024/12
Brit Kar Marji (Y%) 47,79
Brut Kar Marji (C%) 48,15
FAVOK Mariji (Y%) 69,19
FAVOK Mariji (C%) 73,23
Net Kar Marji (Y%) 35,29
Net Kar Marji (C%) 30,78
Net Bor¢ (mln TL) 1.273,76
isletme Sermayesi (mln TL) 76,58
Cari Oran 2,00
Serbest Nakit Akimi (mlIn TL) 705,95
Net Finansman

Gideri/Satislar 8,37
Brit Kar Blyime (Y%) 6,06
Brut Kar Blytme (C%) -1,56
FAVOK Biiytime (Y%) 5,55
FAVOK Biiytime (C%) 13,63
Net Kar Buyume (Y%) 21,32
Net Kar Buyliime (C%) 4411
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Galata Wind - Olumsuz

Fiyatlama ve sezonsal tUretim problemi

Galata Wind, 2025 4.ceyrekte 611 milyon TL hasilat, 380 milyon TL
FAVOK, 78,5 milyon TL net kar ile piyasa beklentilerinin altinda sonug
paylasti. (Piyasa Beklentisi: 608 milyon TL hasilat, 420 milyon TL FAVOK,
200 milyon TL net kar/Pusula Yatirnm: 625 milyon TL hasilat, 450 milyon
TL FAVOK ve 203,7 milyon TL net kar)

Enerji piyasasi biiyiimeye devam ediyor. 31 Aralik itibariyle kurulu giic
122.128 MW’a ulasti. Ozellikle artislarin biyiik kismi GES’ten gelirken,
sahiplik bakimindan lisanssiz ve 6zel agirlik gésterdi. Uretim tarafinda
ise 362.992 GWh seviyesinde gerceklesti. Uretimde agirlik dogalgaz, GES
ve RES’ten gelirken sahiplik bakimindan 6zel ve lisanssiz etkin oldu.
Tuketim tarafinda ise 2025 yilinda 361.216 GWh olurken gecen yilin ayni
donemine gore %3,8 artis kaydetti.

Fiyatlamalar nominal artiyor ancak dolar bazh dipte seyrediyor. TL bazl
2023 yihinda 2.191, 2024 yilinda 2.233 TL olan PTF, 2025 yilindan itibaren
2.607 TL oldu. Dolar bazli ise 2023 yilinda 97, 2024 yilinda 68 olurken
2025 yilinda 66 dolara gerilemis oldu. Yil boyunca en disiik 56 en
ylksek 74 dolar takip edildi. Kur farkhilasmasi 6nemli 6l¢iitte olumsuz
etkiliyor.

Operasyonel cerceve buyiiyor. Kurulu gli¢ son veri itibariyle 354,2 MW
olurken yil boyunca RES uretimleri %9 artisla 827 GWh, GES iretimleri
ise %3,85 artisla 54 GWh oldu. 4. ceyrekte ise Uretim %11,79 dustisle 179
GWh seviyesinde gerceklesti. Ozellikle RES tarafinda yavas riizgar esim,
GES tarafinda giines gorme miktarinin azahgsiyla birlikte PTF ve
YEKDEM’lerdeki diisiis olumsuz etkiledi. Karbon kredisi satisi fiyatlama
cercevesinde yine yapilmadi.

Yatinmlara yonelik cabalar devam ediyor. 2026 yilinda 354,2 MW'ye
ilaveten 6,8 MW Sah RES 1 tirbin, 15,8 MW Alapinar RES 2026 yil
sonunda katki saglayarak 22,6 MW daha yil boyunca artmasini
bekliyoruz. Akabinde ise Avrupa GES 200 MW 2027'de, Avrupa GES 100
MW ve 410 MW depolamali GES ise 2030’da olacak sekilde 1086,8 MW
hedefleniyor.

Artan maliyetler operasyonel karlihd: baskiladi. Daralan Uretimler ve
yavaslayan dolar bazli fiyatlamalarin lizerine artan maliyetlerle birlikte
FAVOK 4. ceyrekte %15,57 diisiisle 380 milyon TL olurken marj tarafinda
ise 76 baz puan azalisla %68,43 seviyesinde gerceklesti. Tekrardan
Gretimin canh sezonlarinda %70 tzeri kalip kalmayacagini takip ediyor
olacagiz.

GWIND nezdinde beklenti alti finansallan olumsuz degerlendirmekle
birlikte bugiin gerceklestirilecek analist toplantisinin ardindan detayli
degerlendirmelerimize yer veriyor olacagiz. Sirketi takip etmeyi ve
6nemsemeyi siirdiiriiyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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