Galata Wind Analist Toplantisi Notlari (2026/06)
Galata Wind Enerji A.S.

Sirket Bilgileri
Sektorel Goriiniim

Hisse Kodu
Piyasa takas fiyati mayis ayinda ortalama 13 dolar ile son yillarin

en diislik seviyesine geriledi. Fiyat temmuz ayinda ortalama 60
dolar seviyelerine toparlandi ve yonetim, dolar bazinda en dislk Fiili Dolagim Orani
fiyatli donemin geride kaldigl degerlendirmesini paylasti. 2026
yilinin ilk yarisinda ortalama piyasa takas fiyati 1.558 TL ile yillik
bazda %34, dolar bazinda ise 35 dolar ile %44,1 geriledi. 2025
yilinin ayni déneminde bu seviyeler 2.359 TL ve 63 dolar Piyasa Degeri
diizeyindeydi.

Hisse Fiyati

Hisse Basina Kar

Odenmis Sermaye

Fiyat baskisinin temel kaynagi olarak hidroelektrik Gretimindeki
olagan disi artis gosterildi. Turkiye'nin toplam elektrik Gretimi
Haziran 2026 itibariyla 176.443 GWh seviyesinde gergeklesirken,
hidroelektrik Gretimi yillik bazda 23.044 GWh artti. Ayni donemde

Uzerinde kalmasi nedeniyle ciddi sekilde zorlandigini aktardi.
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dogal gaz tretimi 12.601 GWh, kdmdr tretimi 10.151 GWh azaldi. ,I'A\ “
Yonetim, dogal gaz santrallerinin maliyetlerinin satis fiyatlarinin WJ’\VA I“

Piyasada dogal gaz fiyatina yonelik bir artis beklentisi bulundugu,
bunun gergeklesmesi halinde piyasa takas fiyatinin 60 dolar
seviyesinin Uzerine ¢ikabilecegi degerlendirildi. 1H 1A 3A

Kurulu giic tarafinda Turkiye toplami Haziran 2026 sonu itibariyla %-1.1 %-1.8 %-19.5

126.055 MW seviyesine ulasti. Yilin ilk yarisinda giines kapasitesi
2.357 MW, dogal gaz kapasitesi 1.175 MW ve rlizgar kapasitesi
542 MW artti. Lisanssiz kapasitedeki 2.192 MW'lik artis, ddnemin
en dikkat ceken kalemlerinden biri olarak 6ne cikti. Turkiye

Piyasa Carpanlari

elektrik tiiketimi yilin ilk alti ayinda 175 bin GWh ile %2 biyida. F/K
FD/FAVOK

Operasyonel Performans PD/DD

Galata Wind'in elektrik tretimi 2026 yilinin ilk yarisinda yillik PEG

bazda %13 artisla 455 GWh seviyesine ulasti. Rizgar
santrallerinden elde edilen lretim %214 artisla 431 GWh'ye
yukselirken, giines tarafindaki tretim yagisli glin sayisinin
normallerin Gizerinde seyretmesinin etkisiyle %11 azalarak 24

Net Borg/FAVOK

Oranlar
GWh seviyesinde kaldi. Rlizgar tarafindaki artigin temel kaynag)
olarak Mersin RES'in gecen yil ayni dénemde devrede olmayan ek Cari Oran
kapasitesi gosterildi. Kaldirag Orani
Ceyreklik bazda tiretim 188,2 GWh olarak gerceklesti. Bu seviye Ozkaynak Karlilig

bir 6nceki ceyrege gore %29, gecen yilin ayni geyregine gore %11 Briit Kar Marji (Ceyreklik)
disik. Yonetim, son yillarin en dustk fiyat seviyesinin goruldigu
bir ceyrekte tretim miktarlarinin bltce icinde kalmasini dénemin
olumlu tarafi olarak degerlendirdi. Net Kar Marji (Ceyreklik)

FAVOK Marji (Ceyreklik)
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Fintables
Arastirma

Sirketin toplam kurulu giicli 354,2 MW seviyesinde bulunuyor.
Portféyin yillik ortalama Uretim kapasitesi 996.000 MWh olarak
paylasildi. Gelirlerdeki YEKDEM payi son ceyrekte %64, son 12
aylik ortalamada ise %47 seviyesinde gergeklesti.

Karbon kredisi tarafinda yilin ilk yarisinda satis gerceklestirilmedi.
GOnulll piyasalardaki fiyatlarin diistik seviyelerde seyretmesi
nedeniyle satislarin ertelendigi, 2026 yilinin ikinci ceyregi itibariyla
dogrulanmis karbon kredisi stokunun 1,7 milyon ton seviyesine
ulastigl aktarildi. Yonetim, fiyatlarda yukari yonli bir hareket
beklendigi icin stok tutmayi stirdirduklerini belirtti.

Finansal Performans

Konsolide gelirler 2026 yilinin ilk yarisinda %30 azalarak 1.107
milyon TL seviyesinde gerceklesti. Uretimin %13 artmasina karsin
piyasa takas fiyatindaki %34'lik disls ve endeksleme oraninin
%32 olmasi gelir (izerinde belirleyici oldu. Ikinci ceyrekte gelirler
%54 azalarak 367 milyon TL'ye geriledi.

Satislarin maliyeti yilin ilk yarisinda %10 azaldi. Sistem iletim
bedellerindeki artisa karsin tirbin dmdrlerinin 20 seneden 30
seneye ¢likarilmasi sonucu amortisman giderindeki diisis bu
kalemi destekledi. Buna ragmen briit kdr %53 azalarak 343
milyon TL olarak gerceklesti ve brit marj %46,2'den %30,9'a
geriledi. Ikinci ceyrekte briit marj eksi %2,7 seviyesinde olustu.

FAVOK, piyasa takas fiyati kaynakli gelirlerin sinirli kaldig bir
donemde sabit giderlerin etkisiyle %45 azalarak 608 milyon TL'ye
indi. FAVOK marji %70,1'den %54,9'a geriledi. ikinci ceyrekte
FAVOK 120 milyon TL ile %78,3 azalirken, ceyreklik marj
%69,1'den %32,6'ya indi. Esas faaliyet kari ise %40 azalisla 548
milyon TL oldu.

Faaliyet giderlerinin sabit seyretmesi dikkat ceken kalemlerden
biri oldu. Genel yonetim giderleri 142 milyon TL, pazarlama
giderleri 11 milyon TL seviyesinde gerceklesti. Esas faaliyetlerden
diger gelirler, endeks katsayisi ve faiz oranlarindaki diistise
ragmen ortalama mevduatlardaki artis kaynakli olarak %8
biylyerek 358 milyon TL'ye ulasti. Finansman giderleri artan
kredi tutarina bagli olarak 27 milyon TL artigla 210 milyon TL'ye
yukseldi. Bu artisin iginde faiz giderlerindeki 91 milyon TL'lik
yukselis belirleyici oldu.

Vergi oncesi kar %47 azalarak 438 milyon TL seviyesinde
gerceklesti. Buna karsin net donem kari %226 artisla 1.778
milyon TL'ye ylkseldi. Aradaki ayrismanin kaynagi 2027
senesinde kurumlar vergisi oraninin degisecek olmasina bagli
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Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 %
Satiglar 1.1 mr 1.6 mr %-30
Brit Kar 342.6 mn 728.5mn %-53
Faal. Kari 548.2 mn 908.4mn %-40
FAVOK 608.5 mn 1.1 mr %-45
Net Kar 1.8mr 544.8mn %226
Ozet Bilanco 2026/6 2026/3 %
Doénen Var. 1.7 mr 2Amr  %-22
Duran Var. 22.0 mr 21.7 mr %1
Fin. Borglar 3.3 mr 3.5mr %-6
Net Borg 2.1 mr 1.7 mr %25
Ozkaynaklar 18.0mr  16.8 mr %7
Ceyreklik Satislar
2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6
Ceyreklik FAVOK

2025/6 2025/9 2025/12 2026/3 2026/6

Ceyreklik Net Kar
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ertelenmis vergi etkisi olarak aciklandi. Diger gecici farklarin etkisiyle birlikte nette 1,3 milyar TL ertelenmis vergi
geliri gelir tablosuna yansidi. Yonetim bu kalemin tamamen muhasebesel bir islem oldugunun, nakit akisi
yaratmadiginin ve 6nceki donemlerde ters yonde galisan ayni mekanizmanin bu dénem tersine dondigundin altini
cizdi.

Bilanco ve Borcluluk

Toplam varliklar 2025 yil sonuna gore %1 azalarak 23.622 milyon TL seviyesine geriledi. Dénen varliklar yatirim
harcamalari ile kredi anapara ve faiz d6demelerinin etkisiyle %36 azalarak 1.658 milyon TL'ye, nakit ve nakit
benzerleri %47 azalarak 1.144 milyon TL'ye indi. Duran varliklar ise Almanya ve italya'da alinan lisans haklarinin
etkisiyle 592 milyon TL arttr. Bu artisin 442 milyon TL'lik kismi maddi olmayan duran varliklardan kaynaklandi.

Ozkaynaklar %8 biiyiiyerek 17.975 milyon TL'ye ulasti. Toplam yiikiimliiliikler, banka kredilerindeki anapara geri
odemeleri ve ertelenmis vergi yikimliligindeki azaligla birlikte %23 geriledi. Uzun vadeli yiktumlilikler %31
azalarak 4.324 milyon TL'ye indi. Banka kredileri 3.741 milyon TL'den 3.084 milyon TL'ye %18 geriledi.

Net finansal bor¢ 1.573 milyon TL'den 1.941 milyon TL'ye yiikseldi. Net finansal bor¢/FAVOK orani 0,71'den
1,59'a ciktl. Bu hareketin ana kaynagi FAVOK 'teki daralma oldu. Net finansal borc/6zkaynak orani ise 0,09'dan
0,11'e sinirli bir artis gosterdi.

Net yabanci para pozisyonu %13,7 artisla eksi 2.747 milyon TL seviyesine geldi. Nakit ve nakit benzerlerinin
%70'i TL, %27'si euro ve %3'li dolar cinsinden tutuluyor. Yonetim TL faizlerin yliksek seyretmesi nedeniyle
pozisyonu agirlikli olarak TL'de tutmaya devam ettiklerini belirtti. Briit borcun %74'i dolar, %26'si euro cinsinden.
Borcun ortalama vadesi 2,6 yil seviyesinde.

Yatirimlar

Sirket 2027 sonu itibariyla kurulu gliciinii 550 MW'in (izerine gikarmayi hedefliyor. Bu hedefin bilesenleri Alapinar
RES icin alinan yeni lisans kapsaminda 16 MW, Sah RES'te 8 MW'lik kapasite artisi, 200 MW'lik Avrupa glines
yatirimi ve 60 MW'lik depolamali glines santrali olarak paylasildi. Avrupa yatiriminin kiritiminda Almanya'da 63
MW tarimsal giines, 60 MW batarya depolama ve Italya'da 10 MW giines projesi yer aliyor. Yénetim Almanya'da
20 MW ve Italya'da 10 MW'lik projelerin insaatina baslandigini aktardi.

Alapinar RES ve Sah RES kapasite artisi projelerinde insaat baslangici 2026 yilinin dérdiinci geyregi, faaliyete
gecis ise 2027 yilinin ikinci geyregi olarak planlaniyor. Her iki proje de piyasa takas fiyati Gzerinden satis yapacak.
Kapasite faktorleri Sah RES igin %36, Alapinar RES igin %34 seviyesinde ongoriliiyor. Avrupa gliines yatirimi iki
faz halinde 2027 ve 2028'de devreye alinacak ve satiglar ihale ya da ikili anlasma yoluyla gergeklestirilecek.

2030-2035 donemine iligskin hedef 1.000 MW Uzeri kurulu glic olarak korundu. Bu donemde 100 MW'lik ilave
Avrupa giines yatirimi ile 300 MW riizgar ve 50 MW giines olmak lizere depolamali santral yatirimlari planlaniyor.
Depolamali santraller icin satis fiyati yeni dolar bazli YEKDEM mekanizmasi tizerinden ongoriliyor. Yonetim bu
hedeflerin tamaminin izin ve lisans sireglerine baglanmis projelerden olustugunu vurguladi.

Beklentiler

Sirket 2026 yili FAVOK mariji beklentisini %65-70 araligindan yaklasik %60 seviyesine indirdi. 2025 yilinda
gerceklesen marj %68 seviyesindeydi. Yonetim, yilin son geyregine iliskin fiyat tahminlerinde yiiksek oranli bir
artis 6ngorist bulundugunu, bunun gergeklesmesi durumunda yilin %60-65 araliginda bir marjla



m Galata Wind Analist Toplantisi Notlari (2026/06)
Arastirma

11.08.2026

kapatilabilecegini aktardi. Olagan disi seyreden bir yilda yaniltici bir beklenti paylasmamak adina revizyonun %60
seviyesinde yapildigi belirtildi.

Yatirim harcamasi beklentisi 6,8 milyar TL'den 6,1 milyar TL'ye cekildi. Yonetim bu degisikligin yatinm
hedeflerinde bir daralmadan kaynaklanmadigini, harcamanin 2027 yilina kaydigini ifade etti.

Yillik Gretim beklentisi ise 950.000-1.000.000 MWh araliginda korundu. 2025 yili Giretimi 880.937 MWh
seviyesindeydi. Yilin ilk yarisinda Gretimin butce dahilinde kalmasi, bu kalemde revizyona gidilmemesinin
gerekcesi olarak paylasild.

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 yatirnim 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 igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
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.



