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Tavsiye: TUT
Hedef Fiyat: 31,01
iskonto(-) /Prim 21,0%
Son Fiyat: 24,48
Od. Sermaye: 534,79
Piy. Degeri: 12.942
Firma Degeri: 12.925
Halka Ag¢iklik Orani: 26,9%
HAPD: 3.476,5
Yillik Ort. Hacim: 101,0
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
TL 18,2% 232,9% 314,4%
usD 18,1% 194,0% 189,0%
Relatif 0,9% 75,3% 55,8%

N. Akim Tablosu Analizi (Mio TL)

Amortisman 47.00 53.04
isletme Faal. 218.30 631.98
Yatinm Faal. -70.03 -59.76
Finansman Faal. -125.05 -129.89
FSNA 769.58
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Galata wind, 3G22 doneminde yillik bazda 286.7 Milyon TL net
kar aciklayarak bir énceki yilin ayni donemine gére net karini
%?265 artirdi. Net kar mariji ise yillik bazda 31.14 puan artisla
%83,16 olarak gergeklesti. Sirketin, elektrik fiyatlarindaki
yukselis ile birlikte Sah-RES gelirleri net kara olumlu yansidi.
Sabit kiymet yeniden degerlemeleri kaynakh 212,95 M TL
ertelenmis vergi geliri da net kari olumlu yénde destekledi.

Briit kar 3C22'de %152 artisla 273,80 Milyon TL'ye yikselirken,
SMM’deki %50 artmis olmasi, briit karlihgi arttird.

Sirketin konsolide satig gelirleri 3C22'de yillik bazda %160 artis
ile 862.7 milyon TL seviyesine yukselirken, 2022 Eylil ayi
itibariyle tam kapasite operasyona giren Taspinar RES'in de
etkisi ile % 10 Uretim artisi ile toplam 587.485 MWh elektrik
Uretimi satis gelirlerini destekledi.

Kura bagh artis ve YEKDEM kapsami disindaki Sah ve Mersin
santrallerinde Uretilen elektrik, ikinci geyrekten itibaren tavan
fiyat uygulamasi kapsaminda yer almasi ve 3C22'de 13,8 mn
TL'lik karbon kredisi geliri elde eden GWIND, FAVOK'iini de
yillik bazda %138 artisla 285 milyon TL'ye ¢ikarmistir. FAVOK
marji ise bir dnceki yilin ayni donemine gére 342 baz puan
artisla %82,7 oldu. Uretim hacmindeki artis ve elektrik
fiyatlarindaki yiikselis FAVOK artisindaki ana etmenler oldu.

Tim bu sonuglarla birlikte degerlendirdigimizde sirketin dokuz
aylik sonuglarina gére ana ortaklik net donem kari bir énceki
yilin ayni dénemine gére %773 oraninda artigla, 810 milyon TL
olarak gergeklesmistir.

e Galata Wind, yenilenebilir enerji kaynaklarindan elektrik
Uretimi gergeklestirmek ve bu elektrigi Tirkiye
Enterkonnekte Sebekesi’ne satmaktir.

e Bes ilde yer alan GES,RES faaliyetleri Tiirkiye genelinde
faaliyet gosteren Galata windin , Taspinar GES
projesiyle kurulu glcini %16 oraninda artirmasi
beklenmektedir.

e Taspinar GES kapsaminda gticin ilk 5 yil $94/MWh
sonraki 5 yil $73/MWh ¢ikarilmasi hedeflenmektedir.

e Elektrik fiyatlarinda yasanan artisla birlikte sirketin
dretim performansini arttirmasi, nakit akiginin gigla
olmasi ve borgluluk oraninin distk gergeklesmesi ile
karbon sertifikall gelirlerinin ylksekligi Galata Wind'i 6ne
cilkarmaktadir.

Elektrik Endeksi ve Enerji sektoriindeki sirketlerin carpanlarina
esit adirhk vererek GWIND icin buldugumuz deder %21
iskontoya isaret eden 31,01 TL'dir.

Bdylece GWIND icin tavsiyemizi de TUT ydnunde baslatmig
bulunuyoruz.
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’ GALATA WIND GORE

GORE DEGERLEME

Galata Wind, %100 yenilenebilir kaynakli, cevreye duyarli elektrik enerjisi Ureterek, yillik yaklasik 400.000 ton
karbon emisyon azaltimi saglamaktadir. Toplam 269 MW kurulu gilice sahip olan Galata Wind'in hedefi
yenilenebilir enerji kaynaklarini dogru kullanarak Tirkiye'nin temiz elektrik saglayicisi olmaktir.

Sirketin lisans sahibi oldugu riizgar santrallerinden Mersin RES, 2007 yilinda {retim lisansini almis ve 2010 yilinda
devreye girmistir. Sah RES ise 2008 yilinda lisanslandiriimis ve 2011 yilinda devreye alinmistir. 2013 yilinda Sah
RES’e 12 MW, Mersin RES’e ise 9 MW ek kapasite yatirimi gerceklestiren Galata Wind, 2017 yilinda Mersin RES’e
o dénemki son teknoloji tirbinler ile 20,7 MW daha yatirim yaparak santralin toplam kurulu glictind 62,7 MW’a
gikarmistir. 2017-2018 déneminde lisanssiz glines enerjisi alanina yatirim yaparak Corum GES'i blinyesine katan
Galata Wind, 2018-2019 déneminde de Erzurum GES'i satin almistir.

Galata Wind Tagpinar RES projesinin 6n lisansini 2017 yilinda, lisansini ise 2020 yilinda alarak ayni yil icinde
ingaatina baglamistir. Tagpinar Rizgéar Enerji Santrali, 2021 Mart ayI sonunda ise tam kapasite olarak devreye
alinmistir. Ote yandan Sirket'in alt istiraki olan Sunflower Solar, ticari ve endiistriyel cati giines projeleri ile her
evin kendi temiz enerjisini Gretmesini saglamak igin calismaktadir. Sirket ayrica, elektrikli arag sarj istasyonlari,
batarya sistemleri, vb. alternatif ve daha nis teknolojiler lizerine de galigmalarini siirdirmekte ve arastirma
faaliyetlerini ylritmektedir.

Galata Wind'in rlizgar santralleri 2022 yilinin ilk 9 ayinda toplam 545.114,7 MWh elektrik Uretmistir. Galata
Wind'in Sah RES, Mersin RES ve Tagpinar RES santrallerinin 2022 yilinin ilk 9 ayinda Tarkiye'nin toplam rizgar
enerjisi kurulu glict icindeki payl %2,1 ve rizgar kaynakl elektrik Gretimi icindeki payl %2,1 seviyesindedir.
Galata Wind'in glines santralleri ise 2022 yilinin ilk 9 ayinda toplam 42.369,7 MWh elektrik Gretmistir. Erzurum
ve Corum’daki GES santrallerinin Turkiye'nin toplam giines enerijisi kurulu glct igindeki payr %0,4 ve glines
kaynakli elektrik Gretimi igindeki payl %0,35 seviyesindedir. Tagpinar RES, Corum GES ve Erzurum GES 2022
yilinda da YEKDEM listesinde yer almaktadir. Mersin RES 2020 sonunda, Sah RES ise 2021 sonunda YEKDEM
listesinden gikmistir.
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’ GALATA WIND GORE

GORE DEGERLEME

BILANCO ANALIizi

Sirketin dénen varliklarinda gegen yilin ayni dénemine gore %355 artis yasanirken ceyreklik bazda %22'lik
artis ile 1.093 milyar TL'ye yikselmistir.

Dénen varliklar iginde en 6nemli artis Nakit ve nakit benzeri kaleminde yasanmistir. Nakit ve nakit benzeri
degerler bir 6nceki doneme gore %692 artarken, bir 6nceki ceyrege gore %36 artis gostererek 731 milyon TL'ye
yukselmistir. Bir 6nceki ceyrede gore kisa vadeli borclarin %36 daralmasi ve satis gelirlerinin artmasi nakit ve
nakit benzeri dederleri desteklemistir. Nakit kaleminin tamami vadesi (¢ aydan kisa vadeli mevduatlar hesabinda
degerlendirilmektedir.

Diger bir 6nemli degisim ise pesin 6demis gideler kaleminde yasanmistir. Pesin 6denmis giderler yillik
bazda %1249 artigla 97.98 milyon TL gergeklesmistir. Tagpinar hibrit projesi igin 65,22 M TL siparig avansi
O6denmesi pesin ddenmis giderleri artirmigtir.

Sirketin duran varliklarinda ise gegen yilin ayni ddnemine gére %2 oraninda daralma yasanarak 1.4 milyar
TL seviyesine gerilemistir. Yapilmasi planlanan yatirimlarin gecikmesi duran varliklar kalemini baskilamistir. 3C21
dénemine kiyasla dénem amortismanlarinin etkisi ile maddi duran varliklar %3 azalarak 854 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir. Maddi olmayan duran varliklarda Gékova Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.’nin paylarinin %100’Uniin
satin alinmasina istinaden haklarda 33,83 M TL tutarinda artis olmus, dénem amortismaninin etkisiyle net olarak
28,97 M TL tutarinda artis meydana gelmistir. Buna ek olarak 137.85 M TL ertelenmis vergi alacagi duran varliklar
kalemini desteklemistir.

Tum bunlarla degerlendirildiginde toplam varliklar dénen varliklarin etkisiyle yillik bazda %49 oraninda
artarak 2.5 milyar TL'ye ylkselmistir.

Kisa vadeli yikimlilikler ise gegen yilin ayni dénemine gdére %120 oraninda artis gostererek 427.26
milyon T'ye yukselmistir. Kisa vadeli borglanmalar kalemi yillik bazda %65 artisla 101 milyon TL'ye yikselmistir.
Kisa vadeli borglanmalarin tamami kisa vadeli banka kredilerinden kaynaklanmaktadir.Kisa vadeli yukimluliklerde
en buyuk artis uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlar kaleminde yasanmistir. Gecen yilin ayni dénemine
gbre %525 artigla 259 milyon TL'ye ylkselmistir. Bu artis Mayis 2022 tarihinde kullanilan kisa vadeli TL kredilerden
ve uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisminda kur kaynakli degerleme farkindan kaynaklanmaktadir.

Uzun vadeli yukimldlkler ise gegen yilin ayni donemine gore yillik %11 geyreklik bazda ise %-3 daralarak
418 milyon TL gergeklesmistir. Uzun vadeli yikimliliiklerdeki daralma ertelenmis vergi yiikimlGligi olan 75,10
milyon TL ‘nin azalmasina baglh olarak %11 azalmistir. Toplam yukimliliikler ise yillik bazda %12 artarak 853
milyon TL'ye ylkselmistir.

Sirketin 6zkaynaklarina baktigimizda ise yilllk bazda %80 oraninda artis gostererek 1.6 milyar tl'ye
yukselmistir. Ceyreklik baz da 6zkaynaklar %21 oraninda artmistir. Sirketin 6zkaynaklarinin her dénem istikrarli
bir sekilde artiyor olmasi, sirketin bliylimesini desteklemektedir.

Onemli Donen Varliklar Kalemleri (BIN TL)

Nakit ve Nakit Benzerleri  -#- Diger Donen Varliklar Pesin Odenmis Giderler Ticari Alacaklar  -* Finansal Yatinmlar
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’ GALATA WIND GORE

GORE DEGERLEME

DIKEY ANALiZ

Dénen varliklarin, toplamlar varliklar igindeki paylr 3C21'de %14,28 iken bu oran 3C22'de %43.55
olarak gergeklesmistir. Duran varliklarin, toplam varliklar igindeki payi ise 3C21'de %85.72 iken 3C22 itibariyle
%°56.45 oranina gerilemistir. Yapilmasi planlanan yatinmlarin gecikmesi duran varliklar kaleminin toplam
varliklar icindeki agirhgini azaltmistir. 3C21 dénemine kiyasla dénem amortismanlarinin etkisi ile maddi duran
varliklar %3 azalma ve sirketin nakit ve nakit benzeri degerlerini artirmasi agirliklarin degismesinde etkili
olmustur.

Kisa vadeli ytkiimliklerin toplam yikidmltlikler icindeki payr 3C21'de %11.51 iken, 3C22 itibariyle
%17.01'e yukselmistir. Uzun vadeli ytkimliliklerin toplam ylkimllkler icindeki payr 3C21'de %27.76
olurken, bu oran 3C22 itibariyle %16.65 seviyesine dismustlir. Bununla birlikte toplam yukimltltklerin
toplam kaynaklar icindeki payr 3C21'de %45.41 iken 3C22 itibariyle %33.99 seviyesine gerilemistir.

Toplam 6zkaynaklarin toplam kaynaklarin igindeki payi ise 6 puan daralarak 3C22 itibariyle %18,62
gergeklesmistir.

Satilan mallar maliyetinin toplam hasilat igcindeki paylr 3C21'de %32.33 iken bu oran
3C22 itibariyle %18,68 seviyesine gerilemistir. Maliyetlerdeki azalma sirketin karihgi iizerinde
etkili oimustur.
3C21'de Satis gelirlerinin %67.67 briit kar olarak elde edilirken bu oran 3C22'de artarak %28,38 olarak
gerceklesmistir.

Faaliyet giderlerinin toplam hasila icindeki payl 3C21'de %6.2 iken 3G22 itibariyle %2.39 dusus
gOstermistir

Sirketin esas faaliyet karinin toplam hasila igindeki payi 3G21'de %62.70 gergeklesirken 3C22 itibariyle
artarak %96,9 seviyesine ylkselmistir.

Sirketin vergi 6ncesi karinin toplam hasilata orani gegen yilin ayni déneminde %37,61 olarak
gergeklesirken bu oran 3C22 itibariyle artis gostererek %81.66 seviyesine yukselmistir.

Son olarak satig gelirlerinin 2C21'de %28.02’si net kar olarak gergeklesirken bu oran 3C22'de artarak
%93.92 seviyesine ylkselmistir.

HASILAT 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00
SATISLARIN MALIYETi 32.33 26.91 14.78 17.41 18.68
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 67.67 73.09 85.22 82.59 81.32
BRUT KAR (ZARAR) 67.67 73.09 85.22 82.59 81.32
FAALIYET GIDERLERI (-) 6.23 5.54 2.50 2.68 2.39
Genel Yonetim Giderleri 5.54 4.43 1.44 1.76 1.62
Pazarlama Giderleri 0.69 112 1.06 0.92 0.76
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 61.45 67.55 82.72 79.92 78.93
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 2.81 11.10 9.44 17.12 17.68
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2.06 3.62 1.74 1.42 0.53
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 62.20 75.03 90.42 95.62 96.09
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARAR 62.20 75.03 90.42 95.62 96.09
Finansman Gelirleri 2.16

Finansman Giderleri 24.59 40.85 11.39 14.90 14.42
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 37.61 36.35 79.04 80.72 81.66
Surdurilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 9.59 4.71 16.22 -20.37 -12.26
Donem Vergi (Gideri) Geliri 7.87 8.71 15.12 1291 12.42
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri 1.72 -4.00 111 -33.28 -24.69
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 28.02 31.64 62.81 101.09 93.92
DONEM KARI (ZARARI) 28.02 31.64 62.81 101.09 93.92
Ana Ortaklik Paylari 28.02 31.64 62.81 101.09 93.92
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’ GALATA WIND GORE

GORE DEGERLEME

ORAN ANALLZI

CARI ORAN

3C21'de 1,24 olan Cari Oran , 3C22 itibariyle 2,56 seviyesine yilkselmistir. Nakit ve nakit benzeri kaleminin
yillik bazda satis gelirlerinin etkisiyle 692% artis gostermesine karsilik kisa vadeli borclanmanin %65
artmasi cari orani yukariya gekmistir.

NAKIT ORAN

3G21'de 47,61 olan Likit Oran 3C22 itibariyle 186,42 seviyesine ylikselmistir. Bilango dipnotlarindan
gorildiigu tzere sirketin nakitlerinin tamami banka (vadesiz mevduat) hesabinda bulunmaktadir ve gecen
yilin ayni dénemine gore banka hesabinda %692 oraninda artis yasanmistir.

OZSERMAYE KARLILIGI (ROE)

3C21'de %16,36 olan 6zsermaye karliigi 3C22 itibariyle %68,92 olarak gerceklesmistir. Sirketin, elektrik
fiyatlarindaki ytikselis ile birlikte Sah-RES gelirlerinin net karini %265 artirmasi 6zsermaye karliligini
artirmistir.

FINANSMAN GIDERI /NET SATISLAR

3C21'de 13,89 olan finansman gideri/ net satiglar, 3C22 itibariyle 24,60 seviyesine yiikselmistir. Yabanci
para krediler kaynakli kur farki zarari sebebi ile finansman giderlerinin %53 oraninda artmis olmasi oranin
yukselmesine neden olmustur.

FD/DD

3G21'de 2,72 olan FD/DD 3G22 itibariyle 8,29 seviyesine ylkselmistir. Hisse senedi fiyati kaynakl firma
degerinin ylikselmesi ve defter dederinin gecen yilin ayni donemine gore degisim gdstermemesi fd/dd
oranin yukseltmistir.

PD/DD

3C21'de 2,20 olan pd/dd 3C22 itibariyle artis gostererek 8,30 gerceklesmistir. Gelecekteki kar beklentisi
hisse senedi fiyatlarinin yukari gitmesi pd/dd oranini yukari gekmistir.

PIYASA DEGERI /FAVOK

3G21'de 6,37x olan bu garpan 3C22 itibariyle 15,10x seviyesine ylikselmistir. Sirketin favok oraninin yillik
bazda 138k artisina karisilik piyasa dederinin %581 oraninda artmasi pd/favok yiikselmesine neden
olmustur.

FD/NET SATISLAR
3G21'de 4,80x olan FD/Satislar 3C22 itibariyle 12,84x olarak gergeklegmistir.

HISSE BASINA KAR
3C21'de 0,28 olan hisse basina kar 3C22 itibariyle artis gdstererek 1.66 seviyesinde gerceklesmistir. Net
karlilgin yillik bazda %265 artis gostermesi hisse basina karin yiikselmesine neden olmustur.

F/K
Sirketin f/k oran1 3C21'de 13,43x olarak gergeklesirken bu oran 3C22 itibariyle 15,49x’e ylkselmistir. Sirket
karihliginin aktif devam etmesi ve gelecekte de devam edecegi beklentisi fiyat kazang oranini ylikseltmistir.

ROIC

Sirketin roic orani 3C21'de %14.96 seviyesindeyken 3C22 itibariyle %43.41 seviyesine yukselmistir.
ROIC'in yiiksek olmasi sirketin varliklarini verimli kullandigini gosterse de net karin artmasina karsilik
maddi duran varliklarda ki %3 lik daralma ve nakit varliklarindaki artis roic oraninin yiikselmesine neden
olmustur
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GALATA WIND GOR

GORE DEGERLEME

BORC KAYNAK ORANI

Sirketin bor¢ kaynak orani 3C21'de %45.41 seviyesindeyken 3C22 itibariyle bor¢ kaynak orani %33,39 seviyesine
gerilemistir.. Sirketin toplam ylkimlltkleri yilik bazda %12 artarken ézkaynaklarinin %80 oraninda artis
gostermesi bor¢ kaynak oranin da daralmaya neden olmustur.

KISA VADELI BORG/TOPLAM BORC

Sirketin kisa vadeli borc/toplam borg rasyosu 3C21'de %25.35 olarak gergeklesirken bu oran 3C22'de %50,05
olarak gerceklesmistir. Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisminda kur kaynakli degerleme farkindan k %48 artmis
olmasi kisa vadeli borglar kalemini artmasiyla kisa vadeli borglarin toplam borglar igindeki pay1 buyimustir.

ALACAK DEVIR HIZI

Sirketin 3C21’de 10,08x olan alacak devir hizi 3C22 itibariyle 11,96x gerceklesmistir. Alacak devir hizinda iyilesme
sinirli gériilmektedir. Dipnotlardan goriildiigi tizere gegen yilin ayni donemine gore alacak siiresi degismemis ve
27 gln olarak kalmistir. Buna karsilik kredili satiglarinin azalmasi alacak devir hizinin yiikselmesine neden olmustur.
Ceyreklik bazda ise alacak devir hizlarinin istikrarli olmasi sirketin alacak yonetme politikasinin etkin oldugunu
gostermektedir.

ALACAK TAHSIL SURESI

Sirketin 3C21'de 36,22/glin olan alacak tahsil stiresi 3C22 itibariyle 30,51/glin olarak gerceklemistir. Sirketin
alacaklarini tahsil etme siiresinde 6 glin iyilesme gorilmustir .

TICARI BORC DEVIR HIZI

Sirketin 3G21’de 13,39X olan ticari borg devir hizi bu donem itibariye 13,00X olarak gerceklemistir. Sirketin ticari

borgclarini ddeme hizinda ayni kalmistir.
GWIND

Oran Analizleri 2022/09 2022/06 2022/03 2021/12 2021/09
Cari Oran 2,56 1,97 1,31 1,35 1,24
Nakit Oran 186,42 131,06 85,50 55,17 47,61
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 78,60 77,36 74,10 67,55 62,64
Favok Marji (Yillik) 85,06 84,98 82,94 79,24 75,99
Net Kar Marji (Yillik) 82,90 77,48 46,68 31,64 36,05
Bzsermaye Karliigi (ROE) (%) 68,92 61,49 37,03 17,76 16,36

Ozsermaye Karliligi (%) Sektorel 43,05 29,79 7,53 6,11 20,57
Maliyet Oranlari

Finansman Gider / Net Satis (Yillik) 24,60 24,68 27,86 40,85 13,89
Firma Degeri 13.748.575.450,91 4.493.593.160,74 3.910.556.535,17 3.612.428.946,68 2.500.263.064,92
Piyasa Degeri 13.765.532.119,91 4.246.244.173,74 3.647.277.741,17 3.123.182.112,68 2.021.511.709,92
Firma Degeri / Defter Degeri 8,29 3,28 3,80 3,62 2,72
PD/ DD 8,30 3,10 3,54 3,13 2,20
Firma Degeri / FAVOK 15,08 6,02 6,37 8,44 7,88
Piyasa Degeri / FAVOK 15,10 5,69 5,94 7,30 6,37
Firma Degeri / Net Satig 12,83 5,12 5,29 6,69 5,99
PD / Net Satig 12,84 4,84 4,93 5,78 4,84
Fiyat Kazang 15,49 6,24 10,56 18,27 13,43
Hisse Basina Kar 1,66 1,27 0,65 0,32 0,28
PD / Esas Faaliyet Kari 16,34 6,25 6,65 8,56 7,73
Peg Orani 0,02 0,01 0,07 1,96

Roic 43,41 35,11 32,54 20,14 14,96
Borg Kaynak Orani (%) 33,99 39,40 48,25 43,56 45,41
Kisa Vade Borg / Aktif 17,01 20,08 23,67 16,30 11,51
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 50,05 50,97 49,05 37,41 25,35
Mali Borg / Ozsermaye 31,36 42,84 40,38 39,99 57,56
Alacak Devir Hizi 11,96 10,35 10,23 10,04 10,08
Alacak Tahsil Stresi 30,51 35,28 35,69 36,36 36,22
Nakit Dondiirme Suresi 3,93 18,47 -25,48 19,30 12,85
Ticari Borc Devir Hizi 13,00 19,64 5,75 18,26 13,39

n / alcapital m / alcapital ’ / alcapitalmenkul / atcapitaimenkul (@  / atcapitalmenkuldegerler

www.alcapital.com.tr



https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr

’ GALATA WIND GORBNL ve\dAREMARA

GORE DEGERLEME

Carpanlara gore Degerleme

GWIND'i , Borsa Istanbul ‘da islem géren benzer sirketler ile karsilastirilirken,; Elektrik
Endeksi ve Enerji Sektoriinde yer alan sirketlerin ortalama carpanlarini kullandik.

Elektrik Endeksindeki sirketlerin carpanlarini ( ug degerler harig tutularak) yaptigimiz
analizde ortalama 32,80 TL fiyatina ulasirken,

Elektrik
Firma Degeri / Piyasa Degeri /
FAVOK Fiyat Kazang FAVOK PD /DD PD / EFK
ORTALAMA 18,95 18,96 19,13 10,28 22,66
GWIND 14,67 15,07 14,69 8,08 15,90

Firma Degeri / FAVOK 32,33
Piyasa Degeri / FAVOK 32,60
PD /DD 31,86
F/K 31,49
PD / Esas Faaliyet Kari 35,70

ORTALAMA FiYAT 32,80

Enerji Sektoriinde yer alan sirketlerin carpanlari iizerinden baktigimizda ise ortalama
29,23 TL fiyata ulastik.

Firma Degeri / Piyasa Degeri /
FAVOK Fiyat Kazang FAVOK
ORTALAMA 19,37 18,83 17,00 7,61
GWIND 14,67 15,07 14,69 8,08

Firma Degeri / FAVOK 33,04
Piyasa Degeri / FAVOK 28,98
PD /DD 23,61
F/K 31,28

ORTALAMA FIYAT 29,23

n / alcapital m / atcapital W/ alcapitalimenkul / aicapitaimenkul (@ 7 atcapitaimenkuldegerler

www.alcapital.com.tr



https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.linkedin.com/company/a1-capital-menkul-degerler-a-s-
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/hesap-ac/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://a1capital.com.tr/
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr
https://www.facebook.com/A1CapitalYatirim
https://twitter.com/A1CapitalMenkul
https://www.instagram.com/a1capitalmenkul/
https://www.youtube.com/A1CapitalYatırımMenkulDeğerler
http://www.a1capital.com.tr

’ GALATA WIND GORE

GORE DEGERLEME

Elektrik Endeksi ve Enerji sektoriindeki sirketlerin carpanlarina esit agirlik vererek
GWIND igin buldugumuz deger %21 iskontoya isaret eden 31,01 TL'dir.

Boylece GWIND igin tavsiyemizi de TUT yoniinde baslatmis bulunuyoruz.

CARPAN DEGERLEME SONUCU

BULUNAN FIYAT AGIRLIKLANDIRMA AGIRLIKLANDIRMYA GORE FIYAT
ELEKTRIK 32,80 50% 16,40
ENERJi 29,23 50% 14,61
HEDEF FIYAT 31,01
GWIND 24,48
ISKONTO(-) / PRIM -21%

*Tum veriler Stockey ve Sirket'in sunumundan alinarak derlenmistir.
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GALATA WIND GOR
GORE DEGERLEME

GWIND 2022/09 2022/06 2022/03 2021/12 2021/09 DEGiSiM
HASILAT 862.703,96 517.893,86 290.017,67 540.226,28 331.194,10 160%
SATISLARIN MALIYETi 161.153,94 90.147,64 42.857,02 145.366,75 107.066,93 51%
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 701.550,02 427.746,22 247.160,66 394.859,53 224.127,16 213%
BRUT KAR (ZARAR) 701.550,02 427.746,22 247.160,66 394.859,53 224.127,16 213%
FAALIYET GiDERLERI (-) 20.582,80 13.868,71 7.258,32 29.953,33 20.624,34 0%
Genel Yonetim Giderleri 14.003,56 9.117,31 4.173,64 23.918,82 18.343,51 -24%
Pazarlama Giderleri 6.579,24 4,751,40 3.084,68 6.034,51 2.280,83 188%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 680.967,22 413.877,50 239.902,34 364.906,20 203.502,82 235%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 152.531,57 88.686,43 27.385,55 59.967,79 9.322,95 1536%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 4.549,88 7.348,68 5.049,10 19.537,82 6.822,70 -33%
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 828.948,91 495.215,25 262.238,79 405.336,17 206.003,06 302%
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) 828.948,91 495.215,25 262.238,79 405.336,17 206.003,06 302%
Finansman Gelirleri 11.671,84 i’ #SAYI/0!
Finansman Giderleri 124.444,17 77.156,18 33.020,73 220.656,26 81.450,98 53%
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 704.504,74 418.059,07 229.218,06 196.351,76 124.552,08 466%
Siirdriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri -105.788,54 -105.486,06 47.047,14 25.438,90 31.767,09 -433%
Donem Vergi (Gideri) Geliri 107.171,44 66.844,22 43.837,29 47.052,65 26.066,94 311%
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -212.959,97 -172.330,29 -21.613,76 -3836%
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 810.293,28 523.545,13 182.170,91 170.912,86 92.784,99 773%
DONEM KARI (ZARARI) 810.293,28 523.545,13 182.170,91 170.912,86 92.784,99 773%
Ana Ortaklik Paylari 810.293,28 523.545,13 182.170,91 170.912,86 92.784,99 773%
Dénem ici Ayrilan Kidem Tazminati 195,25 130,16 65,08 233,12 183,13 7%
Yabanci Para Varliklar 712.882,40 573.328,53 392.920,75 158.895,72 57.861,55 1132%
Yabanci Para Yiikiimliliikler 478.500,34 473.414,90 444.858,58 438.262,05 299.378,85 60%
Yabanci Para Pozisyonu Net 234.382,06 99.913,62 -51.937,83 -279.366,34 -241.517,30 -197%
Amortisman Giderleri , itfa ve Tikenme Paylari 53.040,68 34.816,80 16.848,04 63.161,96 47.004,62 13%
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’ GALATA WIND GORH

GORE DEGERLEME

GEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boéliimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amacli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tim gériis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimi’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gecen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup
sirketlerinin yatirim bankaciligi ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda
olabilecegini kabul ederler.

M.BAKT ATILAL....c..connemnnnns G.M. Y.
DUYGU YILMAZ .....cc.coen.. Uzman Y.

Saglikli, bol kazanch giinler diler
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