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1G25 Kar Degerlendirmesi

GALATA WIND

Yatay sonuglar, Mersin ve Taspinar’da kapasite artirimi.

Galata Wind 1C24'teki 288mn TL'ye kiyasla %54 distsle 1C25'te
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Endeksin Uzerinde Getiri

Analist: Dogu Kurnaz
dogu.kurnaz@akyatirim.com.tr

Bloomberg Kodu GWIND TI
134mn TL net kar agikladi. Toplam satiglar yillik %17 oraninda azalarak  1,siye Endeks Uz Getiri
556mn TL'ye gerilerken, Galata Wind 1C25'te 193,3 GWh elektrik Hedef Fiyat, TL 51.62
Ureterek 1C24'teki 201,2 GWh'e kiyasla %4 diisiis géstermistir. Glincel Fiyat, TL 23.42

. Getiri Potansiyeli 120%
Sirket'in FAVOK'U 1C25'te 395,2mn TL ile 1¢C24'teki 507,7mn TL'nin (- paia acikiik Orans 30%
%22,2) altinda gergeklesmistir. Gegtigimiz yilin ayni donemine kiyasla Piyasa Degeri, mn TL 12,647
FAVOK marji 400 baz puan azalarak %75'ten %71'e gerilemistir. Finansal Veriler 2023 2024 2025T 20267
. . . . . . Ozet UFRS Finansallar
Finansman gelirleri 1C25'te gegen yilin ayni dénemine gére 99mn TL ¢ 11 1850 2306 3,640 47201
azalirken, bu azalisin en blyik nedeni parasal pozisyon gelirindeki ravék, mnTL 1,405 1,384 3,033 3,536
77,4mn TL'lik diististir (1C25: 56,7mn TL, 1C24: 134,1mn TL). Mart NetKar, mnTL 624 1,784 2617 2181
2025 itibariyla Galata Wind'in 971,2mn TL Net Finansal Borcu Borelluk
. N . Net Borg, mn TL 619 680 125 2,183
bulunmakta olup, Net Finansal Bor¢/FAVOK orani 0,75'tir (Mart 2024: Net Bore/FAVOK 04 0.4 0.0 06
0,48). Karlilik
Galata Wind, finansal sonuglariyla es zamanl olarak Mersin ve AVO<Mar 75-6%  8L7%  83.3%  82.4%
. . . . Net Marj 33.5% 77.4%  71.9%  50.8%
Taspinar santrallerindeki kapasite artiglarinin da devreye alindigimi . . 5 0%
acikladi. Boylece Mersin ve Taspinar RES'lerin toplam kurulu Biyiime
kapasiteleri sirasiyla 95 MW ve 115 MW'a ulasti. Artan Uretim Ciro,yfy 56.6%  24.1%  57.8%  17.9%
kapasitesi ile Mersin RES'in yillik Gretimini %50 oraninda artirmasi FAVOK ¥/ 40.1%  34.1%  61.0% - 16.6%
b Kl irk T Hb .t,. . e . k itesi d ki Net Kar, y/y -40.3% 186.1% 46.7% -16.7%
eklenirken, Tagpinar Hibrit'in glines enerjisi  kapasitesindeki ..\ 2023 2024 20357 20267
genislemenin santralin yillik Uretimini %20 oraninda artirmasi g/ 19.1 8.3 4.8 5.8
beklenmektedir. FD/FAVOK 8.9 13.3 10.3 10.0
. e . FD/Ciro 6.8 10.9 8.6 8.3
-Enflasyon muhasebesiz sonuclar ikinci sayfadadir. Hisse Verilar A 3A 12A Ve
Yorum ve Oneri: Mayis 2025 itibariyla Galata Wind toplam 348 MW  Nominal Getiri 5.6% -15.2%  -18.2%  -30.8%
uretim kapasitesine ulagmistir. Artan spot fiyat tavani ve spot elektrik =~ BIST-100 Relatif -2.8%  -9.6%  -7.8%  -25.3%
fiyatini destekleyen glincellenmis BOTAS (retici tarifeleri géz 6niine ACH, mn TL ot > o7 o9
alindiginda, yeni devreye alinan ek kapasitenin yilin kalan yarisinda 4000 140
sirketin reel gelir artisi elde etmesine daha fazla yardimci olabilecegine 3200 7 1.20
inaniyoruz. Hissede endeks Uzeri getiri gérisimizl koruyoruz. 30.00 1 1.00
25.00
X 0.80
Ceyreklik Sonuglar 20.00 -
TRY mn Ozet Finansallar 15.00 - 0.60
1C24 1C25 v/y 10.00 1 0.40
Hasilat 669.85 556.06 -17% .00 0.20
Briit Kar 406.89 279.13 -31% ] —GwWIND  ——BIST-100 Relatif (sag)
FAVOK 507.67 395.2 -22% ) L ' '
May-24 Agu-24 Kas-24 Sub-25
Parasal Kazang/Kayip 134.1 56.7 -58%
Net Kar 288.16 133.78 -54% Piyasa verileri 5 Mayis 2025 tarihlidir.
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ABD Dolari _cinsinden enflasyon muhasebesiz sonuclar: Galata Wind'in satis gelirleri
1C25'te 14,97mn ABD Dolari (1¢24: 15mn ABD Dolari) olarak gerceklesmis ve bir 6nceki
yilin ayni dénemine gére degisim gostermemistir. FAVOK, 1C24'teki 11,2mn ABD Dolari
seviyesinden, spot elektrik fiyat farkina paralel olarak %5 oraninda azalarak 10,7mn ABD
Dolari seviyesine gerilemistir.

Sirket 3,9mn ABD Dolari (1¢24: 0,65mn ABD Dolari) tutarindaki diger faaliyet gelirlerini
temel olarak yiiksek TL mevduatlarinin faiz gelirlerinden kaydetmistir (Mart 2025: 119mn
TL ve Mart 2024: 4,8mn TL). Galata Wind, 1¢25'te 1C24'e gbére %55 artisla 2,65mn ABD
Dolari finansman gideri kaydetmistir. Ayrica, 2mn ABD Dolari tutarindaki vergi giderinin
de etkisiyle (1C24: 0,72mn ABD Dolari gelir), net kar rakami 1¢24'teki 10,2mn ABD Dolari
seviyesinden vyillik bazda %16,5 oraninda azalarak 8,5mn ABD Dolari seviyesine
gerilemistir.

Ceyreklik Sonuglar

USD mn Ozet Finansallar

124 1¢25 A
Hasilat 15.03 14.97 0%
Briut Kar 11.86 11.21 -6%
FAVOK 11.20 10.67 -5%
Vergi Gelir/Gider 0.62 -2.12 -
Net Kar 10.17 8.50 -16%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatinm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligl sézlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda virlis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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