Hisse Senedi / Biiyiik Sirket / Elektrik Uretim

Galata Wind Enerji

2026 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen vs Tahminler

GWIND, 3C26'da yillik %17 disiis ile beklenti Gstli 313 mn TL net kar acikladi (is
Yatirim: 230 mn TL, Piyasa: 263 mn TL). Ciro yillik %29 gerileyerek 869 mn TL (is
Yatirrm: 862 mn TL, Piyasa: 861 mn TL) seviyesinde beklentilere paralel
gerceklesti. FAVOK yillik %37 darlarak 540 mn TL oldu (is Yatirim: 561 mn TL,
Piyasa: 561 mn TL) ve beklentilere geldi. Net kardaki beklenti tstl gergeklesme,
tahminimize kiyasla daha dislk gelen vergi giderinden kaynaklandi. 9A26'da
FAVOK yillik %42 diisis ile 1.182 mn TL’ye ulasirken, net kar 2C26'daki vergi geliri
etkisiyle yillik %130 artisla 2.189 mn TL'ye ulasti.

Son Ceyrekte One Cikanlar

Elektrik fiyatlarinda yillik disiis siirdii, ceyreklik bazda ise toparlama. Ortalama
PTF 3C26'da 58S seviyesinde gerceklesti (3C25: 715, 2C26: 20S). Yilhk bazda
yaklagik %18'lik fiyat diisiisii ciroda ve FAVOK’'te daralmaya yol acti. Elektrik
Gretimi yillik %5 gerileyerek 274 GWh oldu (3¢25: 289 GWh), ceyreklik bazda ise
%46 artti (2C26: 188 GWh). Fiyat etkisinden dolayi brit kar marji yillik 5,9 puan
daralarak %45,2've, FAVOK marji 7,9 puan daralarak %62,2'yve geriledi (2C26:
%32,6). 9A26'da lretim yillik %5 artisla 729 GWh’e ulasirken (9A25: 692 GWh),
9A ciro ise %30 daralarak 2.038 mn TL oldu.

Finansman gideri yatay seyretti. Net finansman gideri yillik %3 artarak 214 mn
TL oldu (3G25: 208 mn TL), ceyreklik bazda ise yatay kaldi (2G26: 217 mn TL).
Parasal kazang 126 mn TL ile 3C25'in (160 mn TL) altinda kaldi. 9A26'da net
finansman gideri yillik %38 artisla 624 mn TL’ye ulasti.

Net kardaki gerileme vergi sayesinde sinirl kaldi. Vergi dncesi kar yillik %43
daralarak 375 mn TLl’'ye geriledi (3¢25: 659 mn TL). Vergi gideri 62 mn TL'ye
duserek (3G25: 281 mn TL) net kardaki dususi sinirladi ve tahminlerimizin

Ustlinde gelmesini sagladi.
Net borg: 2,3 milyar TL'den 2,6 milyar TL'ye yikseldi.
Degerlemeye Etkisi ve Goriiniim

4C26'da dretimin yillik bazda yatay seyretmesini, elektrik fiyatlarinin geyreklik
bazda benzer seviyede kalmasini ancak vyillik bazdaki dislisin slirmesini
bekliyoruz. Yil sonu beklentilerimizi ise giincelliyoruz. 2026 yil sonu igin vergi
etkisini net kara katarken FAVOK rakamimizi ise asagl yonliu giincelliyoruz.
Boylece yil sonu icin FD/FAVOK beklentimiz 6.2x FD/FAVOK’e isaret ediyor. %100
INA bazli degerlememizde ise 39 TL/hisse hedef fiyatimizi ve AL tavsiyemizi

koruyoruz.

Yorum: Net kar beklentilerin lzerinde gelse de sapma esasen vergi giderinden
kaynaklaniyor; ciro ve FAVOK ise beklentilere paralel. Piyasa tepksinin hafif

pozitif olmasini bekliyoruz.

Liitfen son sayfada yer alan yasal uyariya bakiniz

iS YATIRIM

04/11/2026
Yiikselme Potansiyeli 130%
Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 16.93
12 Aylik Hedef Fiyat* 39.00
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 39.00
Piyasa Degeri (mn) 9,142
Halka Agik PD (mn) 2,708
Ort. islem Hacmi (3Ay) 180.7
Hisse sayisi (Adet mn) 540
Takas Saklama Orani (%) 30
Yabanci Orani (%) 15
*Gulncelleme tarihi: 13-04-26
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 3.8 10.5 9.4
PD/DD 0.5 0.4 0.4
FD/FAVOK 6.3 5.2 4.5
Fiyat Perf. (%) 1Ay VYiligi 12 Ay
TL 170 -242  -326
ABD S -186  -35.0 -43.3
BIST-100 Relatif -7.6 -22.6 -32.4
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Galata Wind Enerji

Tablo 1: Ozet Finansallar

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhk Tahminler
3C26 3¢25 Y/Y 2C26 c/C 9A26 9A25 Y/Y| Piyasa is Yatirm
Ciro 869 1,229 -%29 388 +%124 2,038 2,895 -%30 861 862
Brit Kar 393 629 -%38 -10 a.d. 755 1,398 -%46
Briit Kar Marji %45.2 %51.2  -5.9 ppt -%2.7 +47.9 ppt %37.0 %48.3 -11.3 ppt
Faaliyet Giderleri -75 -84 -%11 -84 -%11 -236 -243 -%3
Faaliyet Gideri/Ciro -%8.6 -%6.8  -1.8 ppt -%21.6  +13.0 ppt -%11.6 -%8.4  -3.2 ppt
Faaliyet Kari' 318 545 -%42 -94 a.d. 519 1,155 -%55
Amortisman 222 316 -%30 221 %0 664 873 -%24
FAVOK? 540 861 -%37 126 +%327 1,182 2,028 -%42 561 561
FAVOK Marji %62.2 9%70.1 -7.9 ppt 9%32.6 +29.6 ppt %58.0 %70.1 -12.0 ppt
Finansman Gelir (Gider), net -214 -208 +%3 -217 -%1 -624 -451 +%38
Parasal Kazang (Kayip) 126 160 -%22 179 -%30 420 316 +%33
VOK 375 659 -%43 91 +%311 838 1,531 -%45
VOK Marji %43.2 9%53.6 -10.4 ppt 9%23.5 +19.6 ppt %41.1 9%52.9 -11.8 ppt
Vergi Gelir (Gider) -62 -281 -%78 1,600 a.d. 1,351 -577 a.d.
Net Kar 313 378 -%17 1,691 -%82 2,189 953 +%130 263 230
Ana Ortaklik Net Kari 313 378 -%17 1,691 -%82 2,189 953 +%130
Net Kar Marji %36.0 %30.8  +5.2 ppt %436.1 -400.1 ppt %107.4 %32.9 +74.5 ppt

"Faaliyet kari = Briit kar — satis, genel yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini icermez. 2 FAVOK = Faaliyet kari + amortisman/itfa.
Kaynak: Sirket, is Yatirim
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Galata Wind Enerji

Ortakhk Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Dogan Sirketler Grubu 70 Galata Wind yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik tretimi
Diger 30 yapmaktadir.

Gelir Tablosu (mn &) 2024G 2025G 2026T 20277 2028T | Bilango (mn &) 2024G 2025G 2026T 20277 2028T

Net Satis Gelirleri 3,059 3,804 2,963 3,315 3,878 Donen Varliklar 2,092 2,834 1,140 1,261 1,459
Briit Kar (Zarar) 1,606 1,742 1,120 1,550 1,785 Nakit ve Nakit Benzerleri 1,706 2,382 800 895 1,047
Operasyonel Giderler 292 386 318 315 368 Ticari Alacaklar 285 369 260 291 340
Esas Faaliyet Kari 1,313 1,356 802 1,235 1,417 Stoklar 9 6 14 16 20
Faal. Diger Gelirler (Giderler) 144 636 766 432 457 Diger Dénen Varliklar 93 78 66 59 53
Ozkaynak Yont. Deg. Yat. K (2) 0 0 0 0 0 Duran Varliklar 17,071 23,484 26,142 31,214 40,271
Net Yatirim Gelirleri (Giderleri) 0 0 0 0 0 MaddiDuran Varliklar 11,537 14,815 16,412 19,810 26,728
Net Finansman Gelir (Gideri) 100 -231 -241 -471 -537 Maddi Olmayan Duran Varliklar 4,885 7,545 8,855 10,425 12,398
Vergi Oncesi Kar (Zarar) 1,557 1,760 1,328 1,196 1,336 Diger Uzun VadeliVarhklar 650 1,124 875 979 1,145
Vergi Giderleri (Gelirleri) 477 666 -1,135 299 334 Toplam Varlklar 19,164 26,318 27,282 32,475 41,730
Azinlik Paylan 0 0 0 0 0 KisaVadeli Yiikimliliikler 1,044 1,146 1,245 5,741 13,934
Net Kar 1,079 1,094 2,463 897 1,002 Finansal Borglar 727 916 981 5,469 13,614
Dizeltilmis Net Kar 1,079 1,094 2,463 897 1,002 TicariBorglar 179 79 146 140 166
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 1,783 1,936 2,970 1,910 2,235 DigerKisa Vadeli Yikimliltkler 138 151 118 131 154
FAVOK 2,261 2,603 1,835 2,209 2,569 Uzun Vadeli Yiikiimliliikler 4,588 6,889 5,450 5,351 5,496
Finansal Borglar 2,237 3,396 2,730 2,308 1,936
Ticari Borglar 0 0 0 0 0
Biiyiimel Diger Uzun Vadeli Yikiimliltkler 2,351 3,493 2,720 3,043 3,560
Net Satiglar - 24.4%  -22.1% 11.9% 17.0%  Gzkaynaklar 13,531 18,283 20,587 21,383 22,300
Faaliyet Kari - 3% -41% 54% 15% Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 13,531 18,283 20,587 21,383 22,300
FAVOK - 15% -29% 20% 16% OdenmisSermaye 540 540 540 540 540
Net Kar - 1% 125% 64% 12% Rezervve Diger Kalemler 11,753 16,490 17,584 20,047 20,944
Operasyonel Performans Donem Net Kari (Zarari) 1,080 1,094 2,463 897 1,002
Brut Marj 52.5% 45.8% 37.8% 46.8% 46.0% Azinlik Paylari 0 0 0 0 0
Faaliyet Kar Marji 42.9% 35.6% 27.1% 37.3% 36.5% Toplam Kaynaklar 19,164 26,318 27,282 32,475 41,730
FAVOK Mariji 73.9% 68.4% 62.0% 66.6% 66.3%
Efektif Vergi Orani 39.7%  49.0%  85.5%  20.3%  -16.4% Madalluluukd) e 26T 2027T 20287
Net Kar Marji 35.3% 28.8% 83.1% 27.1% 25.8% Isletme Faal. Kay. Net Nakit 1,932 2,161 3,597 1,807 2,096
Ozkaynak Karlilig - 6.9%  12.7%  43% 4.6y Dozeltme OncesiKar 1079 1094 2,463 897 1002
Aktif Karlilig - 4.8% 9.2% 3.0% 2.79, Amortisman&tfa Paylan 804 1247 1033 o7h 11s3
Yatirim Sermayesi Karhligi - 9.9% 12.4% 6.8% 6.4% Is!?tme Se.rmayesmdekl I_)eg. 248 180 101 63 9
Diger Faaliyetlerden Nakit Akisi 298 0 0 0 0
Operasyonell Nakit Akisi / Satiglar 63.2% 56.8% - 54.5% 54.1% Yatinim Faal. Kay. Nakit 1,234 2,362 4,963 2,520 3,870
Serbest Nakit Akisi /Satiglar 22.8% -5.3% -46.1% -21.5% -45.8% Sabit Sermaye Yatinmlar 2,594 2,362 4,963 2,520 3,870
L. Diger Yat. Faal. Nakit Akigi 1360 0 0 0 0
Rasyo Analizi 2024G 2025G 2026T 2027T 2028T
Diizeltilmis F /K (x) 8.7 8.6 3.8 10.5 9.4 Serbest Nakit Akim 697 -201 -1366 -713 -1,774
FD / FAVOK (x) 5.1 25 6.3 5.2 45 Finansman Faal. Kay.Nakit 919 878 325 958 2,100
FD / FAVKOK (x) R B R B _ Finansal l%orgla rdaki Degisim 1,698 1,348 378 4,761 9,278
FD/Satislar (x) 38 3.0 39 35 30 lemettlOdemeleri 687 0 0 0 0
. . Diger Fin. Faal. Nakit Akisi 92 -470 -53 -3,803 -7,178
PD / Defter Degeri (x) 0.7 0.5 0.5 0.4 0.4 ) L
. Net Nakit Degisimi 1,572 676 -1,041 245 325
Nakit Akisi / PD 7.4% a.d a.d a.d d
Hisse Basi Kazang (&) 2.00 2.03 4.56 1.66 1.86
Hisse Basi Temettu (&) 1.27 n.m n.m n.m n.m
Temetti Verimi 3.5% 0.000% 0.000% 0.000% 0.0%
Net Borg (Nakit) (mn %) 1,259 1,216 2,911 6,882 14,503
Net Borg / FAVOK (x) 0.56 0.47 1.59 3.12 5.64
Net Borg / Ozsermaye (x) 0.09 0.07 0.14 0.32 0.65

Kaynak: is Yatirim
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Galata Wind Enerji

Goreceli Getiri / Oneriler
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—— GWIND Goéreceli BIST-100

Takip Listesi Dagilimi

Sirket Sayisi

Savunma
iletisim
Otomotiv
Teknoloji
Bankacilik

i~
2
=£
(o]

Madencilik
Elektrik Ener]
insaat- Taahhiit
Kagit Uriinleri
Saglik ve ilag
Havayollari ve...
Tekstil Entegre
Elektrik Uretim
Perakande -
Holdingler

Dayanikh Tuiketim
Demir-Celik Temel
Mesrubat / igecek

HAL ® GOZDEN GEGIRILIYOR ® ONERIMIzZ YOK B SAT TUT

Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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