Galata Wind Analist Toplantisi Notlari (2025/12)

Galata Wind Enerji A.S.

Galata Wind, 2025 yili finansal sonuclarinin ardindan sirket genel
merkezinde bir analist toplantisi diizenledi. Toplantida sirketin
2025 performansi, sektorel dinamikler ve gelecek dénem
beklentileri ele alindl.

Enerji Piyasasi & Operasyonel Dinamikler

Yonetim, 2025'in hem lilke hem sektor hem de kiiresel konjonktr
acisindan kolay bir yil olmadigini vurguladi. Yilin ilk 9 ayinda riizgar
ve glines Uretimi beklentilerin tGizerinde gerceklesirken, son
ceyrekte Tiirkiye genelinde rlizgar tretiminde ciddi bir dlsis
yasandl.

Turkiye'de yenilenebilir enerji sektorliniin temel yapisal
sorunlarindan biri olan arz fazlasi konusu toplantinin 6nemli
giindem maddelerinden biri oldu. Gectigimiz sene fiyatlar 2024’e
paralel olarak gerceklestirken, 2023 seviyelerinin altinda seyretti.
Yillik ortalama PTF 66 USD/MWh oldu. (2024: 68 USD/MWh). TL
bazinda ise ortalama PTF %17 artarak 2.607 TL/MWh'ye ylikseldi
(2024: 2.233 TL/MWHh).

Toplantida iklim faktorlerinin 6ngorlebilirligine iliskin sorulan bir
soruya verilen yanitta, sirketin hava tahmin raporlarini diizenli
takip ettigi ve yapay zeka ¢éziimlerinden faydalandigi ancak
atmosfer tahmininde dogruluk payinin hala sinirli oldugu ifade
edildi. Bu yilin basindaki mevsimsel raporlarda kuraklik
beklentisine ragmen gerceklesmenin farkli oldugu, dogu illerinde
asiri kar yagisinin barajlara ciddi su takviyesi sagladigi belirtildi.
Sirketin ocak ve subat ayi tretimleri beklentilerin tizerinde
gerceklesti.

Konsolide tiretim 2025'te 881 GWh ile bir 6nceki yila gére %9
artig gosterdi (2024: 810 GWh). Rlzgar santralleri toplamda 827
GWh Uretim gerceklestirirken, glines santralleri 54 GWh katki
sagladi. Sirketin mevcut kurulu glicti 354,2 MW diizeyinde
bulunuyor.

Finansal Durum & Karlilik

Galata Wind'in 2025 yili konsolide gelirleri 2.940 milyon TL olarak
gercekleserek bir 6nceki yila gore %5 geriledi (2024: 3.095 milyon
TL). Uretimin %9 artmasina ve TL bazli PTF'nin %17 yiikselmesine
ragmen, endeksleme oraninin %31 seviyesinde kalmasi
gelirlerdeki diististin temel nedeni oldu.
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Fintables
Arastirma

Satislarin maliyeti %8 artarak 1.593 milyon TL'ye ulasti. Bu artisin
arkasinda Taspinar Hibrit Santralinin 1. ve 2. fazinin ile Mersin RES
ek kapasite projesinin devreye alinmasinin ardindan amortisman
giderlerinin 964 milyon TL'ye yiikselmesi (2024: 813 milyon TL)
yatiyor. Sonug olarak briit kar %17 azalarak 1.346 milyon TL'ye,
briit kar marji ise 52,5%'ten 45,8%'e geriledi. FAVOK %6 diisiisle
2.012 milyon TL olarak gerceklesti ve FAVOK mariji 69,2%'den
68,4%'e indi.

Finansman tarafinda ise yatirnm harcamalari ile birlikte birlikte faiz
giderleri 27 milyon TL, kur farki giderleri ise 259 milyon TL artti.
Net finansman geliri/(gideri) kalemi, 2024'teki +101 milyon
TL'den 2025'te -178 milyon TL'ye geriledi. Net donem kari %23
azalarak 845 milyon TL olarak sonuglandi (2024: 1.092 milyon
TL).

Bilanco tarafinda toplam aktifler %5 artigla 20.339 milyon TL'ye,
O0zkaynaklar ise %3 artisla 14.129 milyon TL'ye yiikseldi. Net
finansal borg/6zkaynak orani 0,09 ile disik seviyede seyrediyor.
Net finansal bor¢/FAVOK ise 0,66'ya yiikseldi (2024: 0,54). Kisa
ve uzun vadeli banka kredileri, agirlikli olarak aralik ayinda
Proparco'dan kullanilan kredi kaynakli %10 artarak 3.177 milyon
TL'ye cikt.

Yatirim harcamalari (CapEx) 1.614 milyon TL ile gecen yilin 2.624
milyon TL'lik seviyesinin belirgin altinda gerceklesti (%-38,5).
2025'te Avrupa tarafinda yalnizca kuglk gelistirme harcamalari
yapilmis olup, ana insaat faaliyetleri 2026'ya birakildi. Serbest
nakit akisi -73 milyon TL ile negatife dondi (2024: +476 milyon
TL).

Yatirnmlar & Bliyiime Planlari

Galata Wind'in bliyime stratejisi Turkiye'de depolamali santraller
ve Avrupa'da GES yatinmlari olmak tizere iki ayak tizerine kurulu.
Mevcut 354,2 MW kurulu gliciin 2027 sonunda 576,8 MW'ye,
2030'da ise 1.086,8 MW'ye ulasmasi hedefleniyor. Tirkiye
tarafinda, Sah RES'e 6,8 MW'lik kapasite artisi (1 tirbin) ve
Alapinar'da 15,8 MW'lik yeni bir RES lisansi (3 tlirbin) projeleri 4C
2026'da devreye alinacak. Her iki projenin insaatina 2026'nin ilk
yarisinda baslanmasi planlaniyor.
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Ozet Gelir Tablosu 2025/12 2024/12 %
Satiglar 2.9 mr 3.1 mr %=-5
Brit Kar 1.3 mr 1.6 mr %-17
Faal. Kari 1.5 mr 1.5 mr %4
FAVOK 2.0 mr 2.1 mr %-6
Net Kar 845.4 mn 1.1 mr %-23
Ozet Bilanco 2025/12 2025/9 %
Donen Var. 2.2 mr 1.7mr %31
Duran Var. 18.1 mr 18.0 mr %1
Fin. Borglar 3.3 mr 23mr %46
Net Borg 1.5mr 1.0 mr %47
Ozkaynaklar 14.1mr 141 mr %1
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Depolamali santral yatirimlari (toplam 410 MW: 300 MW RES + 110 MW GES) 2027-2030 donemine yayilacak.
Yénetim, depolamanin 6nemini 6zellikle vurguluyor. Dislik fiyat saatlerinde depolama, ylksek fiyat saatlerinde
satis imkani sunan bu modelde oyun alaninin net oldugu, minimum-maksimum fiyat noktalarinin belli oldugu
belirtildi. Depolama projelerinin finansmaninin bulundugu ve tiim sireglere hazir olundugu ifade edildi.

Avrupa yatirimlarinda iki fazli bir bilyiime planlaniyor. ilk faz (200 MW) kapsaminda Almanya'da 63 MW Agri PV,
60 MW batarya depolama sistemi (BESS) ve italya'da 9 MW GES projeleri yer aliyor. Ikinci faz ise 100 MW ilave
kapasiteyi kapsiyor. Lisanslarin biiylik 6l¢lide anlamlandirildigl, 2026'da insaatlara baslanacagi ve 2026-2027
déneminde parca parca devreye alimlarin gerceklesecegi belirtildi. italya'da 20 yillik gelir garantili bir anlasma
yapildi. Yurt disi yatinmlar, Galata Wind holdingleri altinda %2100 istirak sirketler Gizerinden yuritiliyor ve tam
konsolidasyon uygulaniyor.

2026 Beklentileri & Goriiniim

2026 yiliicin yatirim harcamalarinin yaklasik 6,8 milyar TL seviyesine ¢ikmasi bekleniyor. Bu tutarin agirlikli kismi
Avrupa yatirimlarinin devreye alim siireglerinden, geri kalani ise Tirkiye tarafindaki depolama yatirimlarindan
olusuyor. Sirket, yillik Gretimin yaklasik %12 artisla 950.000-1.000.000 MWh bandina ulasmasini bekliyor.
FAVOK marjinin ise 2025 yilina paralel sekilde %65-70 araliginda gerceklesmesini 6ngériiyor.

Elektrik fiyatlari tarafinda, sirket mevcut trendin siirmesini, hatta fiyatlarda belli bir oranda geri ¢cekilme
yasanmasini bekliyor. Daha uzun vadede ise elektrikli araglarin yayginlagsmasi, yapay zeka altyapisi ve veri
merkezlerindeki blylime gibi trendlerin elektrik talebini yapisal olarak artiracagi ve sirketin blylime hikayesinde
onemli bir rol oynayacagi degerlendiriliyor.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



