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14 Nisan 2021 — Galata Wind

Galata Wind Enerji Anonim Sirketi
(“Galata Wind” veya “Sirket”)

“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayinlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikras1 kapsaminda Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanmistir. Galata Wind Enerji A.S.’nin halka arzina iligkin olarak, yatirimcilarin halka arza
katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir oneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat
tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirimcilar, halka arza iliskin izahname ve eklerini inceleyerek
kararlarini vermelidirler.

Halka Arz Yapist:
GALATA WIND HALKA ARZ OZETI
Thrage1 Galata Wind
Konsorsiyum Lideri Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.
Talep Toplama Tarihleri - Ydntemi 15-16 Nisan 2021 —Konsorsiyum/Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Sekli Ortak Satig1
Cikarilmis Sermaye 534.791.457,65 TL
Sermaye Artirimi Yoktur
Ortak Satig1 133.697.870 TL
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig:
Halka Arz Satis Fiyat: (Iskontolu) 6,27 TL
Halka Arz iskontosu 19%
Halka Arz Satis Fiyat1 (Iskontosuz) 5,06 TL
Piyasa Yapiciligi Yoktur
Fiyat Istikrart Planlanmamaktadir

Kaynak: Galata Wind izahname ve Ekleri
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Galata Wind Hakkinda

Galata Wind, yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik iiretimi gergeklestirmek ve bu
elektrigi Tiirkiye Enterkonnekte Sebekesi’ne satmaktadir.

Sirket’in  bunyesinde 3 adet riizgar enerji santrali ve 2 adet giines enerjisi santrali
bulunmaktadir. Bu santrallerin toplan kurulu giicti 269 MW olup bunun 234,9 MW’lik kismi
RES’lerden ve 34,1 MW’lik kismi1 GES’lerden olusmaktadir. 31.12.2020 itibariyla toplam 269
MW kapasitenin 206,6 MW’lik kism1 operasyoneldir.

Ortakhk Yapisi

Halka arz eden pay sahibi Dogan Sirketler grubu Holding A.S., Sirket’in 534.791.457,65 TL
nominal tutarindaki mevcut sermayesini olusturan paylarin tamamina sahiptir.

Halka arz eden pay sahibi Dogan Grubu sahip oldugu toplam 133.697.870 TL nominal degerli
paylar halka arz edilecek ve 401.093.587,65 TL nominal degerli pay1 kalacaktir.

Ortagin Unvam Halka Arzdan Once Halka Arzdan Sonra  Halka Arzdan Sonra
Ek Satis Haric Ek Satis Dahil
TL % TL % TL %

Dogan Sirketler Grubu

Holding A.S. 534.791.457,65 100,00 | 401.093.587,65 75,00 | 374.354.017,65 70,00
Halka A¢ik Kisim 133.697.870,00 25,00 | 160.437.440,00 30,00
Toplam Cikarilmis

Sermaye 534.791.457,65 100,00 534.791.457,65 100,00 534.791.457,65 100,00

Kaynak: Galata Wind Fiyat Tespit
Raporu

Ek satis olmasi halinde, halka arz eden pay sahibi Dogan Grubu’nun sahip oldugu azami
26.739.570 TL nominal degerli paylar da dagitima tabi tutulacaktir. Bu kapsamda halka arz
sonrasinda Dogan Grubu asgari 374.354.017,65 TL nominal degerli paya sahip olacaktir.

Onemli Hususlar

Halka Arz Gerekgesi

Halka arz ortak satis1 yoluyla gerceklesecektir ve Sirket herhangi bir halka arz geliri elde
etmeyecektir. Halka arzdan elde edilecek gelirin kullanim1 satan ortagin tasarrufunda olacaktir.
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Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket i¢in
yapilan degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari Yontemi ve Carpan Analizi
yontemi kullanilmastir.

Carpan Analizi Yontemi fle Pivasa Degeri Tespiti

Bu yontem ile yapilan piyasa degeri hesaplamasinda Isletme Degeri/FAVOK (“ID/FAVOK”)
orani Kullanilmistir.

Sirket i¢in emsaller yontemiyle yapilan degerlemede baz alinan rasyolarda
(1) Yurt ici benzer sirketlerin ¢arpanlart kullanilmistir,
(ii) Yurt dis1 benzer sirketlerin ¢arpanlari kullanilmastir.

Yurt igi ve yurt dis1 benzer sirketlerin ¢arpan sonuglari ile ¢arpan analizi dzeti asagidaki tabloda
yer almaktadir.

Carpan Analizi Tablosu

=) :\V/e] ¢ 2020 FAVOK Hesaplanan

Carpam Sirket Degeri

Yurt i¢i Benzer Sirketler 15,8x 263.796.606 4.180.215.261
Yurt dis1 Benzer Sirketler 18,0x 263.796.606 4.740.241.453

Hesaplanan Sirket Degeri 4.460.228.357
Net Finansal Borg 484.510.291

Temettii Odemesi 100.000.000
Ozsermaye Degeri|  3.875.718.066

Kaynak: Galata Wind Fiyat Tespit
Raporu

“Indirgenmis Nakit Akimlart Analizi” Yontemi Ile Piyasa Degeri Tespiti

Indirgenmis Nakit Akimlar1 (“INA”) metodu Sirket’in gelecek 10 y1l boyunca nakit akislarmin
projeksiyonu yapilmustir.

Agirliklandirilmig Ortalama Sermaye Maliyeti (“AOSM”) Hesaplamast;

AOSM 14,9%

Ozkaynak Maliyeti 24.,1%
Risksiz Getiri Orani 18,21%

Borg¢/Toplam Kaynaklar 68,3%
Borglanma Maliyeti 13,2%
Borglanma Maliyeti (Vergi Sonrasi) 10,6%

Vergi Oranm 20%

Risk Primi 5,5%
Kaldiragsiz Beta 0,39
Kaldiragl Beta 1,06

Tacirler Yatinm Menkul Degerler www.tacirler.com.tr B3 Kulesi Kat: 9 Akmerkez Etiler Tel : 0212 3554646


http://www.tacirler.com.tr/

M ACITIRI_LFCER

Y ATIRIM

14 Nisan 2021 — Galata Wind

Kaynak: Galata Wind Fiyat Tespit Raporu

Indirgenmis Nakit Akimlari Analizine Gore Degerleme Sonuclart

INA Ozsermaye Degeri

INA Sirket Degeri 3.244.168.966
Net Finansal Borg 484.510.291
INA Ozsermaye Degeri 2.759.658.675
Degerleme Tarihi Degerleme Faktoru 1,06
Degerleme Tarihi Ozsermaye Degeri 2.930.692.480
Temettil Odemesi Diizeltmesi 100.000.000

Diizeltilmis INA Ozsermaye Degeri 2.830.692.480
Kaynak: Galata Wind Fiyat Tespit Raporu

Sonug

Galata Wind sirket degerlemesi Indirgenmis Nakit Akimlar1 %50 ile Benzer Sirket Piyasa
Carpanlar1 %50'ser oran verilerek hesaplanmistir. Degerleme sonucunun ozeti asagida olan
tabloda yer almaktadir:

Galata Wind’in piyasa degeri hesaplamas:

Ozsermaye Agirhk Hesaplanan
' Degeri Ozsermaye Degeri
INA Yontemi 2.830.692.480 50% 1.415.346.240
Carpan Analizi Yontemi 3.875.718.066 50% 1.937.859.033

Agirhiklandiriimis
Ozsermaye 3.353.205.273

Kaynak: Galata Wind Fiyat Tespit
Raporu
Hesaplanan Ozkaynak Degeri 3.353.205.273
Galata Wind Odenmis Sermayesi 534.791.458
1 TL Nominal Degerli Pay Basina Diisen Deger 6,27
Halka Arz Fiyati 5,06
Halka Arz iskonto Oram %19
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Degeri 2.706.044.776

Kaynak: Galata Wind Fiyat Tespit Raporu
Genel Degerlendirme
v" Raporda Sirket hakkinda verilen bilgi, agiklama ve mali tablolar yeterlidir.
v Degerleme i¢in kullanilan yontem ayrintili ve net bir sekilde agiklanmustir.
v Benzer sirketler hakkinda verilen bilgilerin agiklayict oldugunu diisiinmekteyiz.

v Yurti¢i benzer sirketlerin seciminde BIST Elektrik endeksinde yer alan sirketlerden
sadece elektrik dagitimi ile istigal eden Enerjisa Enerji A.S.’nin ¢ikarilmasini makul
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bulmaktayiz. Ayrica, likiditesi diisiik payin da degerlemeye dahil edilmemesini dogru
bulmaktay1z.

v Yurtdis1 benzer sirketlerin degerleme galismasina dahil edilmesini makul bulmaktayiz.
Fakat sec¢ilen yurtdisi sirketlerin gogunun degerleme ¢alismasi yapilan Sirket’ten élgek
olarak daha biiyiik olduguna dikkat ¢ekeriz.

v' Degerleme ¢alismasinda Sirket’in islem gérecegi Borsa Istanbul Yildiz Pazar garpanlar
degerlerinin  hesaplamaya dahil edilmesi gerektigini diisiinmekteyiz. Ayrica,
kullanilmayan Fiyat/Kazang, Isletme Degeri/Satislar ve Piyasa Degeri/Defter Degeri
gibi farkli c¢arpan degerlerinin de degerleme ¢alismasinda kullanilabilecegini
distinmekteyiz.

v' Carpan Analizinde isletme Degeri/FAVOK oranlar1 icin Yyilksek carpanlara sahip
Sirketlerin u¢ deger kabul edilip kullanilmamasini makul bulmaktayiz.

v' Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizinde kullanilan satis gelirleri, satislarin maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti
gibi tahmin yapilarak elde edilen sonuglarin projeksiyonlarin farklilagsmasi halinde
farkli pay degerine ulasilacagini belirtiriz.

Sonug

Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizleri Ydntemlerine gore hesaplanan
iskonto uygulanmis 5,06 TL pay basina degeri, yukarida belirttigimiz ¢ekinceler disinda, makul
bulmaktayiz.

"Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanlig1 sézlesmesi ¢ercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”
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