Hisse Senedi / Biiyiik Sirket / Elektrik Uretim
Galata Wind Ener;ji

2025 3.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

FAVOK beklentilere uygun gelirken net kar ufak farkla beklentinin altinda
kaldi. GWIND, 3C25’te TL 296 mn net kar acikladi (is Yatrim: TL 306 mn,
Piyasa: TL 303 mn). Agiklanan net kar yillik %5 oraninda bir blyumeyi ifade
ediyor. Net satislar TL 947 mn seviyesinde gerceklesti (is Yatirim: TL 952 mn,
Piyasa: TL 945 mn) ve yillik bazda %15 artt. FAVOK ise TL 664 mn seviyesinde
gerceklesti (is Yatirim: TL 684 mn, Piyasa: TL 666 mn).

Son Geyrekte One Cikanlar

Artan kurulu gii¢ net satigslarda etkili oldu. Elektrik Gretimi gecen senenin ayni
ceyregine gore %48 artis kaydederken ceyreklik bazda %36 arti. Piyasa takas
fiyat1 ise reel anlamda yillik %14 gerilemis olsa da kurulu gii¢ artisi kaynakh
Uretimdeki yikselis hasilattaki bliyiimenin lokomotifi oldu. Boylelikle net

satislar reel olarak yillik bazda %15 artis gosterdi.

FAVOK marji reel bazda gerileyen fiyatlar ile 100 baz puan daraldi. FAVOK
rakami yillik bazda %14 artarak TL 664 mn seviyesine ulasti. Yillik bazda
operasyonel giderlerde 280 baz puan iyilesme gorsek de, 6zellikle piyasa takas
fiyatinin reel olarak daralmasi ile brit marjda 430 baz puan daralma gozlendi.
Boylelikle FAVOK mariji yillik 80 baz puan gerileyerek 3¢25'de %70.1 seviyesine
ulast. Ceyreklik inceledigimizde ise fiyatlardaki ceyreklik artisin etkisinin
olumlu yansidigini ve FAVOK marjinin ceyreklik bazda 100 baz puan artis

kaydettigini goriyoruz.

Kurulu giigteki artig parasal kazanca yansidi. Sirketin bu yil kurulu glicini %22
artirmasinin sonucunda duran varliklardaki blylmenin parasal kazanca etki
ettigini gorliyoruz. Boylece parasal kazang kalemi yillik %268 artarken, ceyreklik
olarak ise %140 artis kaydetti. Fakat bu artis net vergi giderindeki artis ile bir
miktar dengelendi ve net kar yillik bazda %44 blylime ile TL 292 mn seviyesine

ulasti.

Net borg: 972 milyon seviyesine ulasarak gectigimiz ceyrege kiyasla %20 disls
kaydetti.

Degerleme Uzerindeki Etkisi ve Goriiniim

Elektrik fiyatlarinin reel anlamda geriledigi bir ortamda, kapasite artislari

sayesinde sirketin son ceyrekte de reel biylime kaydederek diger elektrik
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Yiikselme Potansiyeli 115%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 25.82
12 Aylik Hedef Fiyat* 55.53
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 48.21
Piyasa Degeri (mn) 13,943
Halka Agik PD (mn) 4,177
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 83.3
Hisse sayisi (Adet mn) 540
Takas Saklama Orani (%) 30
Yabanci Orani (%) 12
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL 9.6 -23.7 7.1
ABDS 8.3 -35.9 -12.6
BIST-100 Relatif 9.0 -31.2 -15.0
Carpanlar ($) 2024 2025 2026
F/K 13.2 111 12.0
PD/DD 1.1 1.0 0.9
FD/FAVOK 7.3 7.4 7.0
Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Galata Wind Enerji

Ureticilerinden ayrismaya devam etmesini 6ngoriyoruz. Sonuglarin beklentilerimize yakin gelmesi ile ise degerlememizde

degisiklige gitmiyoruz.

Yorum: Sonuglarin beklentilere yakin, GWIND’in performansinin ise son bir ayda endeks stiinde olmasina ragmen yeni gelen
rakamlar ile cari FAVOK rakamini inceledigimizde sonuglarin halen tam fiyatlanmadigini diisiiniiyoruz. Bunun nedeninin ise
i.) Sirketin cari FAVOK’(i 2 milyar TL'ye ulagsmasi. ii.) sirketin kapanis cari FD/FAVOK carpaninin 8.5x ile Medyan 10 carpanin
altinda olmasi iii.) reel fiyatlardaki disis sebebiyle kotl gelen elektrik bilangolarina ragmen sirketin kurulu giicinii yliksek

oranda artirarak FAVOK’te reel bilyiimeyi yakalayabilmis olmasi iv.) net borgtaki ceyreklik bazda diisiis sebepleri ile piyasa

tepkisinin pozitif olabilecegini 6ngdriyoruz.

UMSs-29

Dokuz Aylik Ceyreksel Piyasa s Yat.

9A24 Y/Y a 3¢25 Y/Y a 3C25T 3G25T

Ciro : 2,232 2,242 0% : 947 823 15% : 650 46% : 945 : 952
Briit Kar | 1,078 1,217 -11% | 485 457 6% | 275 76% | I
Briit Kar Marji : 48.3%  54.3%  -6.0ppt : 51.2%  555%  -4.4ppt : 42.2%  0.2ppt : :
Faaliyet Giderleri : -187 -181 3% : -64 -71 -9% : -61 6% : :
Faaliyet Gideri/Ciro 1 -84% -81%  -0.3ppt | -6.8% -8.6% 1.8opt | -9.4% -0.3ppt | |
Faaliyet Kari : 890 1,036 -14% : 420 386 9% : 214 97% : :

FAVOK | 1,563 1,620 4% | 664 584 14% | 449 48% | 666 | 684

FAVOK Marji : 70.1%  72.3%  -2.2ppt : 70.1%  70.9%  -0.8ppt : 69.1%  0.0ppt : 70.5% : 71.8%
Finansman Gelir (Gider), net : -348 -205 70% : -161 -86 87% : -76 112% : :
Parasal Kazang (Kayip) | 243 312 -22% | 123 34 268% | 55 ad. | |
VOK 1180 1234 gy | 508 369 8% | 313 62% | !
VOK Marji : 52.9%  550%  -2.2ppt : 53.6%  44.8%  8.8ppt : 481%  0.1ppt : :
Vergi Gelir/ Gider | -445 -427 4% | -216 -167 30% | -22 877% | I

Net Kar I 735 807 .9% | 292 202 aa% | 291 0% | 303 | 306

Net Kar Marji | 329% 360% -31ppt | 30.8%  246% 6.2ppt | 447% -0.3ppt | 321% | 32.1%
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Goreceli Getiri / Oneriler
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—— GWIND Goreceli BIST-100

Takip Listesi Dagilimi

Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler 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 Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




