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‘Fiyat Tespit Raporu’ Degerlendirme Analiz 14/04/2021

Galata Wind Enerji A.S.

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 no’lu Pay Tebligi’nin 29.maddesine istinaden Yatirnm Finansman
Menkul Degerler A.$. tarafindan, Garanti Yatirirm Menkul Degerler A.$.’nin hazirladigi Galata Wind Enerji A.$. halka arz
fiyat tespit raporunun yontem, igerik ve varsayimlari itibariyle analiz edilip, dederlendiriimesi amaciyla hazirlanmistir.

Galata Wind Enerji A.S.’nin halka arzina iliskin olarak, yatirrmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yéniinde bir

oOneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisi olup yatirnmcilar, halka
arza iligkin sirklleri ve izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.

Halka Arz Verileri & Arz Yapisi

Sirket

Halka Arz Sekli

Halka Arz Yontemi

Halka Arz Edilecek Hisseler

Galata Wind Enerji A.S.

%100 Ortak Satisi

"Sabit Fiyat ile Talep Toplama" ‘En lyi Gayret Araciligr’
133.697.870 TL (Ek satis dahil 160.437.440 TL)

Sermaye

Halka Agiklik Orani

Halka Arz Fiyati

Halka Arz Biiyukliigii

Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri
islem Goérme Yeri

Fiyat istikrari

Verilen Taahhitler

Tahsisat Gruplar

Halka Arz Zamanlamasi

534.791.458 TL nominal

%25 (Ek satis olursa %30)

5,06 TL

676,5 milyon TL (Ek satis yapilirsa 811 milyon TL)
2.706.044.777 -TL

Borsa istanbul A.S.

BiST'te islem gérmeye baslamasindan itibaren 30 giin siire ile yapiimasi
planlanmaktadir.

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa istanbul’da islem gérmeye basladig
tarihten itibaren 180 giin boyunca bedelli sermaye artirrmi yapmayacagini, Dodan
Sirketler Grubu ise 180 glin boyunca Sirket paylarini satmayacagini ve ayrica 1 yil
sureyle paylarini halka arz fiyatinin altinda bir fiyattan satmama taahhit etmistir.

-%49 Yurtici Bireysel Yatirnmcilar

- %1 Dogan Sirketler Grubu ve Galata Wind cgalisanlari
- %40 Yurtici Kurumsal

- %10 Yurtdigi Kurumsal

25-26 Mart

Kaynak: Sirket, Lider Araci Kurum

SIRKET HAKKINDA OZET BILGI

Galata Wind, Dogan Sirketler Grubu'nun %100 istirakidir. Sirket elektrik enerjisi Uretim tesisleri kurulmasi, tesislerin
isletmeye alinmasi, kiralanmasi, elektrik enerjisi Uretilmesi, Uretilen elektrik enerjisinin musterilere satigi faaliyet
konusunu olusturmaktadir. Sirket yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik Uretimi gergeklestirmektedir. Sirket'in
biinyesinde 3 adet riizgar ve 2 adet giines enerji santrali bulunmaktadir. Sirket'in toplam kurulu giicii 269 MW olup,
bunun 234,6 MW'lik kismi rizgar enerjsi santrallerinden (RES), 34,1 MW'lik kismi ise glines enerjisi santrallerinden
(GES) olugmaktadir. Sirket 2020 yilinda tretmis oldugu elektrigin tamamini YEKDEM kapsaminda satmistir.  Sirket
2020 yilinda toplam 601,1 Gwh elektrik Uretimi gerceklestirmistir.



Sirket'in santralleri: Mersin RES (62,7 MW) - Sah RES (Balikesir -105 MW) - Taspinar RES (Bursa-67,2 MW) - Erzurum
GES (24.7 MW) - Corum GES (9,4 MW).

Santraller
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Ozet Finansallar
(Mn TL) 2018 2019 2020
Net Satis Gelirleri 672 248 332
Brit Kar 131 173 244
Briit kar Marji 19.5% 69.8% 73.3%
Esas Faaliyet Kari 119 159 226
Esas Faaliyet Kar Marji 17.7% 64.1% 68.1%
FAVOK 146 194 264
FAVOK Kar Marji 21.7% 77.9% 79.4%
Finansman Gelir/Gider -100 -91 -76
Net Kar/Zarar 33 64 156
Net kar Marji 5.0% 25.9% 47.0%
Ozsermaye 717 781 927
Finansal Borg 350 270 485
Net Borg/FAVOK 24 1.4 1.8
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DEGERLEME HAKKINDA OZET BILGI

Halka arz fiyati olan 5,06 TL Uzerinden sirketin piyasa degeri 2,7 milyar TL olarak
gerceklesmektedir. Sirketin 2020 yili sonuglarina ve halka arz fiyatina gére F/K garpani 17,2x,
Firma Degeri/FAVOK carpanini 12,1x seviyesinde olacagini hesaplamaktayiz. Bu c¢arpan
hesaplamalari halka arz sonrasi net bor¢ ve 6zsermaye degerlerine goredir.

Fiyat tespit raporunda yer alan dederleme ¢alismasi, asagida yer alan yontemler icin ayri ayri,
acik ve net ifade edilmistir.

Gelir Yaklasimi (indirgenmis Nakit Akisi Analizi Yontemi)
Gelir yaklasimi analizinde kullanilan projeksiyon donemi 2021-2030 yillari arasini kapsamaktadir.

Paylasilan projeksiyonlara goére, 2021 vyilinda sirketin cirosunun 440 milyon TL olmasi
beklenirken, 2030 yilina kadar kademeli artis ile 553 milyon TL ciroya ulasilmasi tahmin
edilmektedir.

Faaliyet kar marjina yonelik projeksiyonlarda, 2021 yili igin %46 oraninda faaliyet kar marji tahmin
edilirken, 6nimuzdeki yillarda kar marjinda artis gergeklesecegdi ve 2030 yilinda %66 faaliyet kar
marjina ulasilacagi 6ngérulmastar.

Sirket'in 31 Aralik 2020 tarihi itibari ile 484,5 milyon TL net borcu disildiginde ve halka arz
dncesi gergeklesen 100 milyon TL tutarundaki temettli 6demesi diizeltildiginde 2,83 milyar TL INA
degerine ulagiimistir. U¢ deger hesaplamasinda sirketin 2030 yilindaki FAVOK tutari Gizerinden
16,9x FAVOK carpani ile u¢ deger hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlari Yontemi
Piyasa ¢arpanlari ydnteminde uygulanan varsayimlar, hesaplamalar ve agirliklandirmalar genel
bir degerlendirme yapmaya uygunlukta agik ve net bir sekilde ifade edilmistir.

Piyasa garpanlari analizinde Sirket'in piyasa degerinin belirlenmesinde, hem Borsa istanbul’da
islem gbéren hem de uluslararasi benzer sektdrde faaliyet gbsteren sirketler kullaniimigtir.
Kargilastirmada Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK) carpanina yer verilmistir.

Hesaplamalarda kullanilan ortalama carpanlar asagidaki gibidir. Piyasa carpanlarina gére

bulunan sirketin 6zsermaye degeri 3,88 milyar TL olmustur.

Yurtici BIST Segilmis = Yurtdisi Se¢ilmis Gida

Kullanilan Piyasa Garpanlari Saglik Hisseleri (30 Hisseleri (3C0
yilliklandiriimig) yilliklandiriimig)

FD/FAVOK 15,8x 18,0x

Kaynak: Yetkili Aract Kurum
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Nihai halka arz fiyati belilenmesinde INA ve Carpan Analizi yéntemlerie esit agirlik verilmistir. Bu
hesaplamalar dogrultusunda sirketin agirliklandiriimis 6zsermaye degeri 3.353 milyon TL olarak
belirlenmistir. Sirketin halka arz fiyati belirlenirken %19 oraninda iskonto uygulanmis ve 534,8
milyon TL sermaye dikkate alinarak, hisse basina halka arz fiyati 5,06 TL olarak belirlenmisgtir.

Degerleme Yontemi Verilen Ozsermaye Degeri

Agirhk Milyon TL
INA 50.0% 2831
Carpan Analizi 25.0% 3876
SONUG 3353

Kaynak: Yetkili Aract Kurum

NiHAI GORUSUMUZ

Fiyat tespit raporunun genel olarak agik ve anlasilir oldugu, tespit edilen hisse bagi fiyatin ise
yapilan projeksiyonlara gére makul oldugu gézlenmektedir.

Sirketin bluyume dinamiklerinin ve projeksiyonlarin gergeklesmesinin, elektrik piyasasindaki arz-
talep kosullarina ve diizenlemelere bagl oldugunu duistniyoruz.

Yurtici ve yurtdisi carpan analizinde kullanilan benzer sirket carpan ortalamalarina bir miktar
iskonto uygulamanin daha saglikh olabilecegini degerlendiriyoruz. Ayni sekilde INA yénteminde
uc deger hesaplamasinda daha temkinli bir garpan kullanilabilecegini disinmekteyiz.
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Yatinm Finansman Menkul Degerler

Meclis4 Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul

Tel: +90(212) 317 6900 Faks: +90 (212) 282 1550 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gdnderildigi Kigi ya da kuruma &zeldir ve gizlidir. Higbir ekilde Gglncl kigilere agiklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa ediimesi, kullanimasi, kopyalanmasi, yayimasi
veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir iglem yapimasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin
alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu Kisi degilseniz litfen mesaji sisteminizden siliniz ve gdndereni uyarimiz. Génderen ve
Yatirm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin icerdigi bilgilerin dogrulugu, glncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermem ektedir, i¢erik Yatirm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan
bilgiler “Yatinim Finansman Menkul Degerler A.$." tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirll veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullar: ve glvenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin
kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan
yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirm danigmanhg! hizmeti, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak Kigiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte clmayan igerik, yorum ve
tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin Kigisel gériglerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatrim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan gesitli bilgi ve géruslere dayanilarak yapilacak ileriye
donik yatirmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliinin korunamamasindan, virls
icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatirm
Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumiuluk kabul etmem ektedir. Tesekkir ederiz.
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