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Galata Wind

Riizgar Enerjisi biiyiimeyi harekete gecgirecek...

) Takip ettigimiz sirketler listesine “Endeks Ustii Getiri” 6nerisiyle
ekliyoruz.... Galata Wind i¢in 12 aylk hedef fiyatimiz hisse basina 54,68
TL olarak %106 yiikselis potansiyeli sunuyor. Cazip degerleme, yiiksek
marjli operasyonlar, Avrupa giines enerjisi projelerindeki biylime
beklentileri, sebeke 6lcekli batarya yatirimlarinin Gmit verici olmasi ve
2024 yilinda operasyonel performansta beklenen toparlanma nedeniyle
Galata Wind’e Endeks Ustii Getiri tavsiyesinde bulunuyoruz.

) Uretimin %93'linii riizgar santralleri saghyor... Galata Wind, 290 MW
kurulu giice sahip orta olgekli bir %100 yenilenebilir enerji Gretim
sirketidir.  Sirketin portfoyu rlzgar ve gilnes enerjisi Uretim
santrallerinden olusmaktadir. Riizgar enerjisi santralleri %85'lik payla
kurulu giic icerisinde en bliylk payi alirken, onu %15 ile glines enerjisi
santralleri takip ediyor. Uretim agisindan 2023 yilinda 679 GWh ile RES
toplamin%93'lnii temsil eden aslan payini alirken, onu 51 GWhile %7 ile
GES takip ediyor. Turkiye'de 2023 yilinda tretimin yaklasik%38'i YEKDEM
mekanizmasindan yararlanmistir.

“) RES'lerde yeni kapasiteye yatirm... Galata Wind, glcli nakit akisi ve
disiik borg seviyelerinden vyararlanarak saglam bir blylime icin
konumlaniyor. Sirasiyla 7,6 MW ve 39 MW kapasiteye sahip Taspinar
hibrit ve Mersin RES genisletme ¢alismalarinin 2024 yilinda devreye
alinmasi planlaniyor. Galata Wind, 2025 yilinda Taspinar Hibrit projesinin
25 MW'lik sonfaziniisletmeye alaraktoplam42 MW kapasiteye ulasmayi
planhyor. Ayrica 13,6 MW'lik Alapinar RES de portfoye dahil olacak.
Sonug olarak Galata Wind'in 2025 yili sonunda 376 MW kapasiteye
ulasacagini 6ngoriiyoruz.

“) Avrupa'da giines enerjisi projelerinde ve sebeke &lcekli batarya
depolamada agresif hedefler... Galata Wind, Avrupa'da toplam 300
MW'a kadar giines enerjisi projeleri gelistirmeyi planliyor. Galata Wind,
italya, ispanya, Macaristan, Almanya ve Makedonya'nin da aralarinda
bulundugu Avrupa'daki bircok firsati degerlendiriyor. Hedef, farkl
Ulkelerdeki ihalelere, yeni FIT (Tarife Garantisi) programlarina ve uzun
vadeli enerji satin alma anlasmalarina katilmaktir. Ayrica Galata Wind,
300 MW'I RES ve 50 MW'I GES olmak Uizere toplam 350 MW'lk 7 farkl
lokasyonda sebeke 6lcekli depolama igin 6n lisans aldi.

“ 2024'te guclii finansallar bekleniyor... Degerleme modelimiz ihtiyatl bir
sekilde Avrupa GES'lerinde 150 MW, sebeke 6lcekli batarya depolama
tesislerinde ise 150 MW kapasite artinmi varsaymaktadir. RES'lerdeki
yeni kapasiteyle birlikte toplam lretim hacminin 2027'de 1.395 GWh'ye
ulasacagini, yani %18'lik bir Bilesik Bliyime Orani'na ulasacagini
6ngoriyoruz. Bu, 2027'de %20'lik bir Bilesik Bliyiime Oraniyla US$99mn
FAVOK anlamina gelecektir. 2024'te FAVOK'lin bir énceki yila gére %26,
net kazancin ise %40 artmasini bekliyoruz.

) Riskler... Elektrik fiyatlarindaki dalgalanma, yonetmelik degisikligi, dlistk
hidroloji gibi dogal faktorler temel risklerdir.

ENDEKS USTU GETIRI

25 Nisan 2024

Fiyat

Son Kapanis (TL, 24-Nisan-24) 26.50
Piyasa Degeri (USSmn) 441
12 ayhk Hedef Fiyat (TL/hisse) 54.68
12 aylik Hedef Piyasa Degeri (TL/hisse) 618
Yukari Potansiyel (TL) 106%
Temettli Verimi 3.1%
Finansal Veriler (USS mn) 2023 2024T 2025T 2026T
Net Satiglar 63 71 94 104
% biiyiime 12 32 11
FAVOK 48 60 76 82
% biiyime 26 27 7
Net Kar 21 30 38 39
% biiyime 40 29 1
Marijlar (%) 2023 2024T 2025T 2026T
FAVOK Marji 75.6 84.9 81.6 78.8
Net Marj 335 41.9 40.9 373
Brit Temettl Getirisi 4.5 31 4.2 6.4
Carpan 2023 2024T 2025T 2026T
F/K (USS, x) 20.8 14.9 115 114
FD/FAVOK (USS, x) 9.7 8.2 6.7 6.8
Net Borc/FAVOK (USS$, x) 0.4 0.9 0.9 1.4
Ozsermaye Getirisi (US$,%) 8.9 13.4 16.6 16.4
Hisse Verisi

Bloomberg Kodu GWIND.IS GWINDTI

Sektor Yenilenebilir Enerji

Hisse Sayisi (mn) 540
3M Ort. Vol. (mn) Uss$4.9
52-Haftalik TL13.52 - TL37.09
Piyasa Verisi
BIST-100 9,722
TL/USS 32.4742
Fiyat Egrisi
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Fiyat Performansi 1A 3A YTD 6A
TL Nominal Getiri 14% 8% 22% -7%
BIST-100 Rolatif 6% -10% -6% -28%
Hissedar Dagilimi
Dogan Holding 70%
Halka Agik 30%
Halka Agiklik Ytizdesi Olarak Yabanci Yatirimcilar 12%
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Lutfen bu raporun sonundaki énemli agiklamalara bakin.
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin 6niimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lizerinde getiri saglayacagini

Endeks Usti Getiri e
dngériiyor.

Analist, hisse senedinin dniimizdekion iki ayda BIST-100 endeksine paralel birgetirielde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin 6niimizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan glivenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genelbilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve gérislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yukimluliga bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye oOzel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
goriusler, mali durumunuzile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile bagh kuruluglari, géris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




