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HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN VARSAYIMLARA
ILISKIN GERCEKLESME VE DEGERLENDIRME RAPORU

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili pay Tebligi’'nin 29/5 Maddesi uyarinca
Hazirlanmistir.
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1. Raporun Konusu

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII/128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29/5. maddesi geregince Galata Wind
Enerji A.S.nin (“Galata” veya "“Sirket”) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler iceren isbu Halka Arz
Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara Iliskin Gerceklesme ve Degerlendirme Raporu
("Rapor”) Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

2. Fiyat Tespit Raporu'nda Yer Alan Degerleme Yontemleri ve Hesaplamalar

Sirket paylarinin halka arzina aracilk eden Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.S. (“Garanti
Yatinm”) tarafindan 05.04.2021 tarihinde hazirlanan ve 09.04.2021 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda yayinlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sirket degeri ile halka arz fiyati asagidaki
varsayimlar ile tespit edilmistir.

Fiyat Tespit Raporu’'nda halka arz edilecek pay basina degerin tespitinde UDS 105 Degerleme
Yaklasimlari ve Yontemleri'nden Pazar Yaklagimi (Carpan Analizi) ve Gelir Yaklasimi (Indirgenmis
Nakit Akimlarr) yontemi kullaniimistir.

a- Pazar Yaklasimi: Carpan Analizi

Yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin FD/FAVOK ortalamalar Galata Wind‘in 2020 yili FAVOK
rakami ile carpilarak sirket degerine ulagiimistir.

Dederlemede UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri'nin 30.12 maddesinin (f) bendi
uyarinca kullanilan cesitli degerleme olclitleri (yurt ici ve yurt disi benzer sirketler carpanlari)
agirliklandinlarak yurt ici ve yurt disi benzer sirketlere esit agirlik verilmistir. Bu yontemle Galata
Wind'in sirket dederi 4.460.228.357 TL olarak hesaplanmis, net finansal borg tutar ve temetti
O0demesi tutar dusllerek 3.875.718.066 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.

Yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin garpan sonuglari ile carpan analizi 6zeti asadidaki tabloda
yer almaktadir.

FD/FAVOK 2 Hesaplanan

Carpani Pl Sirket Degeri
Yurt ici Benzer Sirketler 15,8x 263.796.606| 4.180.215.261
Yurtdigl Benzer Sirketler 18,0x 263.796.606 | 4.740.241.453

Hesaplanan Sirket Dederi| 4.460.228.357
Net Finansal Borg 484.510.291
Temettii Odemesi 100.000.000
Ozsermaye Degeri| 3.875.718.066
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b- Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari (*"INA") Yontemi

Indirgenmis Nakit Akimlari Yonetimi kapsaminda Sirket'in gelecek 10 yil boyunca nakit akislarinin
projeksiyonu yapilmis ve AOSM yontemi kullanilarak bu dederler indirgenmistir. Devam eden
degerin bulunmasi igin ise pazar yaklasimi/cikis degeri yontemi kullaniimistir.

Devam eden deder hesabinda yurt ici ve yurtdisi benzer sirketlerin ortalama ID/FAVOK carpanlari
kullanilmistir. 2030 yilinda yaratilacagi tahmin edilen FAVOK tutari ile bu carpan carpilarak 2030
yili sonrasindaki doneme ait artik deer hesaplandiktan sonra 2030 yilindaki indirgeme faktori
kullanilarak bugiine indirgenmigtir. INA analizi sonucunda Sirket Dederi, 10 yillik projeksiyon
dénemine iliskin deder ve cikis dederi ile hesaplanan projeksiyon dénemi sonrasi devam eden
deger toplamindan olusmakta olup, bu yénteme gére 31.12.2020 tarihi itibariyle Sirket Degeri
3.244.168.966 TL olarak hesaplanmigtir.

Projeksiyon Donemi Degeri 1.596.281.261
2030 Yili FAVOK 389.264.972
FAVOK Carpani 16,9x
2030 sonrasi Deger 6.581.626.254
2030 indirgeme faktori 0,25
2030 sonrasi Bugiinkii Deger 1.647.887.705
INA Degeri 3.244.168.966

Yukaridaki sekilde hesaplanan Sirket 6zsermaye degeri degerleme tarihi olan 5 Nisan 2021 tarihi
itibariyla 6zsermaye dederini yansitmasi amaciyla halka arz éncesinde yapilan 100.000.000 TL
temettlii 6demesi de dikkate alinarak 5 Nisan 2021 tarihli degeri yansitacak sekilde asagidaki
sekilde diizeltilmis ve diizeltme sonucu Ozsermaye Degeri 2.830.692.480 TL olarak bulunmustur.

INA Sirket Degeri 3.244.168.966
Net Finansal Borg 484.510.291
INA Ozsermaye Degeri 2.759.658.675
Dederleme Tarihi Dederleme Faktorii 1,06
g:g:::eme Tarihi Ozsermaye 2.930.692.480
Temettli Odemesi Diizeltmesi 100.000.000
Diizeltilmis INA Ozsermaye Degeri | 2.830.692.480

c- Degerleme Sonucu:

Sirket icin Garanti Yatirim tarafindan yapilan dederleme calismasi sonucunda Nakit Akimlari
Yontemi ve Carpan Analizi Yontemleri %50-%50 agirliklandirilarak halka arz 6ncesi sirket ve
Ozsermaye Degeri asagidaki sekilde 3.353.205.273 TL olarak hesaplanmistir.

Ozsermaye AL
‘may Agirhik Ozsermaye
Degeri S
Degeri
INA Yéntemi 2.830.692.480 50% 1.415.346.240

52:]“;:;?”3"2' 3.875.718.066|  50%|  1.937.859.033
Agirliklandiriimig

Ozsermaye

3.353.205.273
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d- Halka Arz Oncesi Iskonto Hesabi:

Degerleme ydntemleri sonucunda Sirketin halka arz éncesi Ozkaynak Degeri ilizerinden 1 TL
nominal dederli pay basina diisen deder % 19 halka arz iskontusuyla birlikte 5,06 TL olarak
hesaplanmistir.

Ozet
Hesaplanan Ozkaynak Degeri 3.353.205.273
Galata Wind Odenmis Sermayesi 534.791.458
1 TL Nominal Dederli Pay Basina Diisen Deger 6,27
Halka Arz Fiyati 5,06
Halka Arz iskonto Orani 19%
Halka Arz Iskontolu Ozsermaye Degeri 2.706.044.776

3. Tahmin ve Gergeklesme Verileri

a- Gelir ve EBITDA:

Fiyat Tespit Raporu'nda 2022 yilina iligkin tahmini toplam satis gelirleri, toplam giderler ve
FAVOK ile 2022 yili fiili verileri asagidaki tabloda kargilagtiriimigtir.

Bin TL 2022 Yili Tahmin 2022 Fiili Gergeklesme %
Toplam Gelirler 399.903 1.187.272 196,9%
Elektrik Satis Gelirleri 396.352 1.153.796 191,1%
Karbon Kredisi Gelirleri 3.551 33.476 842,7%
Toplam Giderler -102.209 -184.489 80,5%
FAVOK (*) 297.694 1.002.783 236,9%

* FAVOK = Karbon sertifika hakki satis gelirleri dahil Toplam gelirler-Toplam faalivet giderleri+ Amortisman
ve itfa paylari toplami formdilii ile hesaplanmustir.

Bin TL 2021 Fiili 2022 Fiili Gergeklesme %
Toplam Gelirler 540.226 1.187.272 119,8%
Elektrik Satis Gelirleri 521.948 1.153.796 121,1%
Karbon Kredisi Gelirleri 18.279 33.476 83,1%
Toplam Giderler -112.158 -184.489 64,5%
FAVOK 428.068 1.002.783 134,3%

2022 yil toplam gelirleri Fiyat Tespit Raporu’nda tahmin edilen yillik gelirin %196,9, FAVOK ise
%?236,9 Uzerinde gergeklesmistir. Sirketin 2022 ve 2021 yillari sonuglarinin karsilastiriimasi
yapildiginda, gecen yilin ayni dénemiyle kiyaslandiginda gelirlerin % 119,8 ve FAVOK'in % 134,3
oraninda guiclii bir sekilde arttigi goriilmektedir. 2022 yilinda hem toplam iretimlerde gegen
senenin %6,6 lzerinde gerceklesme, hem de elektrik fiyatlarinda gegen senenin ayni dénemine
kiyasla meydana gelen artislar etkili olmustur. Operasyonel giderlerin dogru yonetimi ile, genel
Uretim giderlerinin ve faaliyet giderlerinin gecen seneye kiyasla; sirasiyla %46,8 ve %18,8
oraninda artmasi ve bu artiglarin satis gelirlerindeki degisimin altinda kalmasi sebebi ile Sirket
FAVOK'Ui %134,3 daha yukari yonlii gerceklesmistir.
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b- Gergeklesen Uretim:

Fiyat Tespit Raporu’nda toplam gelir ve FAVOK hesabinda asagidaki tabloda yer alan yillik Giretim
Miktarlari (toplam 759,80 bin MWh) ile YEKDEM kapsaminda Amerikan Dolari’na endeksli olarak
yapilan satiglar igin yillik ortalama 8,38 ddviz kuru esas alinmistir. Fiyat Tespit Raporu’nda
santrallerin yillik tahmini Gretim verileri ile 2022 yili yillik fiili Gretim verilerinin karsilastiriimasi
asagidaki tabloda sunulmustur.

2022 Yillik 2022 Fiili
Santral Uretim Tahmini Uretim Gerge(;l)esme
(bin MWh) (bin MWh)
Mersin RES 190,00 225,03 18,4%
Sah RES 329,40 332,87 1,1%
Taspinar RES 187,10 183,44 -2,0%
Ara Toplam RES 706,50 741,35 4,9%
Erzurum GES 39,30 39,06 -0,6%
Corum GES 14,00 12,88 -8,0%
Ara Toplam GES 53,30 51,94 -2,5%
Genel Toplam 759,80 793,29 4,4%

Fiili Gretim verilerinden de gorilecedi lizere 2022 yilinda GES'lerde yapilan Uretim, &nceki
dénemlerde mevsim kosullarinin 6zellikle de yogun kar yagislarinin etkisi ve bulutlu giin sayisinin
fazla olmasi sebebi ile daha disuk gergeklesmesine karsin, 2022 yili toplam uretimler ile Fiyat
Tespit Raporu’nda yapilan tahminin zerinde (%4,4) gerceklesmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda belirtilen tahmini retimler ile karsilastirmali bakildiginda ise, Taspinar
Rlzgar Santrali tahminlerin %2 altinda gergeklesirken, Mersin ve Sah Rlizgar santrallerinde sirasi
ile tahminlerin %18,4 ve %1,1 lizerinde Uretim gergeklestirmesi neticesinde RES'lerde toplamda
dretim, tahminlerinin %4,9 Gzerinde gergeklesmistir. Tagpinar Rizfar Santrali'nde 6zellikle 2022
yilinin  son ceyredinde bolgedeki iklim kosullari sebebi ile tahminlerin altinda Gretim
gergeklestirmistir. GES santrallerinde ise, 2022 yili Giretim tahminlerine kiyasla, bulutlu ve yagisli
glnlerin 6zellikle 2022 yilinin ilk 6 ayinda fazla olmasi sebebi ile, Erzurum GES santralinde %0,6,
Corum GES santralinde %8,0 daha az gergeklesme olmustur. Toplam GES Uretimleri Fiyat Tespit
Raporu’nda yapilan tahminlerin %?2,5 altinda gergeklesmistir.

2022 toplam elektrik Uretimleri, Fiyat Tespit Raporu’nda verilen tahminlerin %4,4 (izerinde
gerceklesmistir.

4. Sonuc ve Degerlendirme

2022 yilinin sonunda Sirket, Fiyat Tespit Raporu’nda belirlenen yillik toplam 297.7 Milyon TL
tutarindaki FAVOK'iin 705 Milyon TL iizerinde FAVOK (iretmistir. Sirket'in yarattigi toplam FAVOK
ile Fiyat Tespit Raporu'nda belirtilen 2022 hedeflerini oldukca gliclii bir sekilde gectigi tespit
edilmistir.
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