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Cates Elektrik Uretim A.S.
Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin Degerlendirme Raporu

Raporun Amaci

Sermaye Piyasast Kurulu (“SPK”, “Kurul”) tarafindan yayimlanan VI1-128.1 nolu Pay
Tebligi’nin (“Teblig”) 29. maddesinin 1. fikras1 uyarinca halka arz edilecek paylarin satig
fiyatinin borsa fiyatindan farkli veya nominal degerinden yiiksek olmasi durumunda, sz
konusu satis fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iligkin olarak halka
arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusca hazirlanan fiyat tespit raporu, halka arzin
baslayacagi tarihten en az {i¢ glin 6nce Kurul’un ilgili diizenlemeleri ¢ercevesinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu’nda (“KAP?”) ilan edilir. Paylarin halka arzinin konsorsiyum araciligiyla
gerceklestirilmesi durumunda, fiyat tespit raporu konsorsiyum lideri ya da es lider tarafindan
hazirlanir. Teblig geregi, Cates Elektrik Uretim A.S. (“Sirket”, “Cates Elektrik”, “CATES”)
i¢cin Info Yatirrm Menkul Degerler A.S. (“Aract Kurum”, “Info Yatirim”) tarafindan hazirlanan
fiyat tespit raporu 24.11.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanmis olup, Sirket paylar1 07.12.2023
tarihinden itibaren BIST te islem gérmeye baslamustir.

Buna ek olarak, Teblig’in 29. maddesinin 4. fikras1 uyarinca, “Paylarin ilk halka arzinda fiyat
tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin borsada islem
gormeye baglamasindan sonraki bir yil i¢inde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor
arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati
arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden
fazla besten az degerlendirme raporu diizenlenmesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari
olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra cergevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ta
ortakliga iliskin boliimde ve halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulusun internet sitesinde
yayimlanmasi zorunludur.”

Isbu rapor, Teblig’in 29. maddesinin 4. fikras1 uyarinca hazirlanmis olup, amaci Cates
Elektrik’in nihai halka arz fiyat1 ile halka arz sonrasindaki 05.12.2024 tarihli borsa fiyati
arasindaki farkin olas1 nedenlerini agiklamaktadir. Isbu rapor degere iliskin herhangi bir goriis
icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi
tagimamaktadir.

Fiyat Tespit Raporuna iliskin Ozet Bilgi

24.11.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanan 11.09.2023 tarihli fiyat tespit raporunda (‘“Fiyat
Tespit Raporu”, “Rapor”) Sirket’in 2020, 2021, 2022 ve 2023/06 dénemlerine iliskin finansal
verileri baz alinarak Piyasa Carpanlar1 Yontemi ve Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Y6ntemi
kullanilmis olup, INA Yontemi %60, Piyasa Carpanlari Yontemi ise %40 oraminda
agirhiklandirilmistir.

Piyasa Carpanlar1 Analizinde;
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- Firma Degeri / Faiz Vergi Amortisman Oncesi Kar (FD/FAVOK) carpanlar
kullanilmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizinde 2023-2028 yillar1 aras1 dngériilere yer verilmistir.

Degerleme yontemleri ve sonuglar1 agagidaki tabloda gosterilmistir.

Degerleme Yontemleri Deger (Milyon $) | Agirhklandirma | Pay Basi Deger (TL)
INA Degeri 309,1 %60,0 59,02
Yurtdis1 Benzerler 553,5 9010,0 105,69
BIST Termik 4444 %30,0 84,85
Hedef Deger 374,1 71,44
Halka Arz Iskontosu %20
Halka Arz Fiyati 299,3 57,15

INA Yéntemi’nin %60, piyasa carpanlarmin ise %40 olarak agirliklandirilmasi sonucunda
Cates Elektrik’in 374,1 milyon USD olarak hesaplanan deger tizerinden %20 oraninda halka
arz iskontosu uygulanarak nihai sirket degeri 299,3 milyon USD ve halka arz fiyat1 57,15 TL
olarak belirlenmistir.

Varsayimlar ve Gerc¢eklesmeler
- 31.12.2023 Donemi

Sirketin 07.05.2024 tarihinde agiklamis oldugu 31.12.2023 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 24.11.2023 tarihinde yayimladigr 11.09.2023 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile ger¢eklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore dikkate
alindigr icin hem agiklanan finansallara gére hem de TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon
Muhasebesi uygulanmamus finansallar 1s13inda gerceklesme oranlari gdsterilmistir. Ozetle
degerlemeye esas varsayimlara gore Sirketin enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore
FAVOK hedefinin %18,5 iizerinde gerceklesme yasanmasina karsilik, enflasyon muhasebesi
uygulanmamisg veriler 1g1¢inda beklentilerin %8 altinda kalindig1 goriilmektedir.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gore;

31.12.2023/

(Milyon TL) 31122022 | 31.12.2023 | 31.12.2022 3%'12'2.02.3 Gergeklegme

o ahmini Orani

Degisim

Hasilat 6.414,7 5.295,9 -17,4% 4.,268,8 124,1%
Satiglarin Maliyeti 5.054,5 4.458,0 -11,8% 3.407,2 130,8%
Briit Kar 1.360,2 837,9 -38,4% 861,6 97,2%
Briit Kar Marji 21,2% 15,8% 20,2%
Faaliyet Giderleri 153,3 2224 45,1% 113,0 196,7%
Esas Faaliyet Kari 1.206,9 615,5 -49,0% 748,6 82,2%
Esas Faaliyet Kar Marj1 18,8% 11,6% 17,5%
Ticari Islemlere Iliskin
Kor Fafkl Gelir]erf 174,5 330,5 89,4% 162,9 203,0%
FAVOK 2.019,8 1.677,7 -16,9% 1.416,3 118,5%
FAVOK Marji 31,5% 31,7% 33,2%
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Sirketin 2022 yilinda 6.414,7 milyon TL olan hasilat1 2023 yilinda %17,4 azalisla 5.295,9
milyon TL’ye gerilerken, ayn1 donemde satislarin maliyetindeki %11,8’lik azalis dogrultusunda
briit kar1 2022 yilina gore %38,4 azalisla 837,9 milyon TL ye gerilemistir.

2022 yilinda %21,2 olan briit kar marj1 2023 yilinda %15,8’e gerilemistir.

2022 yilinda 153,3 milyon TL olan faaliyet giderleri 2023 yilinda %45,1 artisla 222,4 milyon
TL’ye ylikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir giderler hari¢ esas faaliyet kar1 2022 yilindaki 1.206,9
milyon TL’den 2023 yilinda %49,0 azalisla 615,5 milyon TL ye gerilerken, 2022 yilinda %18,8
olan esas faaliyet kar marji1 2023 yilinda %11,6’ya gerilemistir.

Sirketin fiyat tespit raporunda dikkate alindig1 sekliyle Ticari Islemlere Iliskin Kur Farki
Gelirleri dahil FAVOK’ii 2022 yilinda 2.019,8 milyon TL iken, 2023 yilinda %16,9 azalisla
1.677,7 milyon TL’ye gerilemistir. FAVOK marj1 ise 2022 yilindaki %31,5’ten 2023 yilinda
%31,7’ye ylikselmistir.

S6z konusu veriler dikkate alindiginda 2023 yili i¢in ongoriilen 1.416,3 milyon TL’lik
FAVOK iin %18,5 iizerinde performans gosterildigi goriilmektedir.

Sirket tarafindan 20.05.2024 tarihinde KAP’ta agiklanan varsayimlara iligskin rapor kapsaminda
Sirketin 31.12.2023 donemi itibartyla TMS 29 Dahil ve TMS 29 Hari¢ olarak gergeklesme
rakamlar1 gosterilmistir. Ozetle degerlemeye esas varsaymmlara gore Sirketin enflasyon
muhasebesi uygulanmis verilere gére FAVOK hedefinin %18,5 iizerinde gergeklesme
yaganmasina karsilik, enflasyon muhasebesi uygulanmamais veriler 1518inda beklentilerin %8
altinda kalindig1 goriilmektedir.

. 31.12.2023 | Gergeklesen / Gergeklesme Gerceklesen / Gergeklesme

(Milyon TL) Tahmini | TMS 29 Harig | . OF3M (%) /" | 115 99 Dahil | Oram (%) /
TMS 29 Harig TMS 29 Dahil

Toplam Gelirler 4.269 4.140 97% 5.296 124,1%
Elektrik Satis Gelirleri 4.245 4.110 97% 5.259 124%
Diger Gelirler 24 30 126% 37 154%
Satislarin Maliyeti +
Opesrasyonel Giy derler (%) -2.853 -2.837 99% -3.618 126,8%
FAVOK 1.416 1.303 92% 1.678 118,5%

(*) Amortisman ve itfa giderleri ile ticari islemlere iligkin net kur farki gelirleri hari¢ olmak iizere esas faaliyetlerden diger
gelir-giderler armdirilmis sekilde hesaplanmustir.
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- 30.09.2024 Donemi

Sirketin 30.10.2024 tarihinde agiklamis oldugu 30.09.2024 tarihli finansallar1 ile Info
Yatirim’in 24.11.2023 tarihinde yayimladig: 11.09.2023 tarihli fiyat tespit raporu arasindaki
varsayimlar ile gerceklesmelerin 6zet gosterimi asagida yer almaktadir. Sirketin degerlemeye
esas varsayimlart TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon Muhasebesi hari¢ verilere gore dikkate
alindig1 i¢in hem agiklanan finansallara gore hem de TMS 29 Kapsamindaki Enflasyon
Muhasebesi uygulanmamis finansallar 1s181nda gerceklesme oranlari gdsterilmistir. Ozetle ilk
9 aylik sonuglar baz alindiginda degerlemeye esas varsayimlara gore Sirketin enflasyon
muhasebesi uygulanmis verilere gére FAVOK hedefinin %34,4 iiniin gergeklestigi, enflasyon
muhasebesi uygulanmamis veriler 1s131nda FAVOK hedefinin %30,7’sinin karsilanabildigi
goriilmektedir.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanms verilere gore;

30.09.2024 /

(Milyon TL) 30.09.2023 | 30.09.2024 | 30.09.2023 3%'12'292.4 Gergeklesme

. ahmini Orani

Degisim

Hasilat 5.616,1 3.892,9 -30,7% 6.063,4 64,2%
Satiglarin Maliyeti 4.600,3 3.580,8 -22,2% 4.486,5 79,8%
Briit Kar 1.015,7 312,1 -69,3% 1.577,0 19,8%
Briit Kar Marji 18,1% 8,0% 26,0%
Faaliyet Giderleri 212,2 252,1 18,8% 155,1 162,6%
Esas Faaliyet Kar1 803,6 60,0 -92,5% 14219 4,2%
Esas Faaliyet Kar Marji 14,3% 1,5% 23,5%
Ticari Islemlere Iliskin
Kur Farki Gelirleri? Net (*) 382,8 27,6 -92,8% 0.0
FAVOK 1.922,6 722,6 -62,4% 2.099,2 34,4%
FAVOK Marji 34,2% 18,6% 34,6%

Sirketin 2023 yilinin ilk 9 ayinda 5,6 milyar TL olan hasilatt 2024 yilinin ayni doneminde
%30,7 azalisla 3,9 milyar TL’ye gerilerken, ayn1 donemde satiglarin maliyetindeki %22,2’1ik
azalis dogrultusunda briit kar1 2023 yilinin ayn1 dénemine gore %69,3 azaligla 312,1 milyon
TL’ye gerilemistir.

2023 yilmin ilk 9 aylik doneminde %18,1 olan briit kar marj1 2024 yilinin ayni déneminde
%8,0’e gerilemistir.

2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde 212,2 milyon TL olan faaliyet giderleri 2024 yilinin ayni
doneminde %18,8 artigla 252,1 milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir giderler harig esas faaliyet kar1 2023 yilinin ilk 9 aymdaki
803,6 milyon TL’den 2024 yilinin ayn1 doneminde %92,5 azaligla 60,0 milyon TL’ye
gerilerken, 2023 yilinin ilk 9 aymnda %14,3 olan esas faaliyet kar marji 2024 yilinin ayni
doneminde %1,5’e gerilemistir.

Sirketin fiyat tespit raporunda dikkate alindigi sekliyle Ticari Islemlere Iliskin Kur Farki
Gelirleri dahil FAVOK’ii 2023 yilinin ilk 9 aylik déneminde 1,9 milyar TL iken, 2024 yilinin
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ayn1 doneminde %62,4 azalisla 722,6 milyon TL’ye gerilemistir. FAVOK marj1 ise 2023 yilinin
ilk 9 aylik donemindeki %34,2’den 2024 yilinin ayn1 doneminde %18,6’ya gerilemistir.

S6z konusu veriler dikkate alindiginda 2024 yil1 igin dngériilen 2,1 milyar TL’lik FAVOK ’iin
%34,4’liniin ilk 9 ay itibariyla karsilanabildigi goriilmektedir.

TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmamis verilere gore;

30.09.2024 /
(Milyon TL) 30.09.2023 | 30.09.2024 | 30.09.2023 3%'12'2.02.4 Gergeklesme
. ahmini Oram
Degisim
Hasilat 2.926,8 3.447,6 17,8% 6.063,4 56,9%
Satiglarin Maliyeti 2.396,7 3.109,6 29, 7% 4.486,5 69,3%
Briit Kar 530,0 338,0 -36,2% 1.577,0 21,4%
Briit Kar Marji 18,1% 9,8% 26,0%
Faaliyet Giderleri 87,2 179,8 106,1% 155,1 115,9%
Esas Faaliyet Kari 442 8 158,2 -64,3% 1.421,9 11,1%
Esas Faaliyet Kar Marji 15,1% 4,6% 23,5%
Ticari Islemlere Iliskin Kur
Farki Gelirleri, Net (*) 1998 21,1 -89,4% 0,0
FAVOK 957,7 645,3 -32,6% 2.099,2 30,7%
FAVOK Marji 32,7% 18,7% 34,6%

Sirketin 2023 yilinin ilk 9 aymda 2,9 milyar TL olan hasilatt 2024 yilinin ayn1 déneminde
%17,8 artisla 3,5 milyar TL’ye yiikselirken, ayn1 donemde satiglarin maliyetindeki %29,7°1ik
artis dogrultusunda briit kar1 2023 yilinin ayni1 donemine gore %36,2 azaligla 338,0 milyon
TL’ye gerilemistir.

2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde %18,1 olan briit kar marj1 2024 yilinin ayn1 déneminde
%09,8’e gerilemistir.

2023 yilinin ilk 9 aylik doneminde 87,2 milyon TL olan faaliyet giderleri 2024 yilinin ayni
doneminde %106,1 artisla 179,8 milyon TL’ye ytikselmistir.

Sirketin esas faaliyetlerden diger gelir giderler harig esas faaliyet kar1 2023 yilinin ilk 9 aymdaki
442,8 milyon TL’den 2024 yilinin ayni doneminde %64,3 azalisla 158,2 milyon TL’ye
gerilerken, 2023 yilinin ilk 9 aymnda %15,1 olan esas faaliyet kar marji 2024 yilinin ayni
doneminde %4,6’ya gerilemistir.

Sirketin fiyat tespit raporunda dikkate alindigi sekliyle Ticari Islemlere Iliskin Kur Farki
Gelirleri dahil FAVOK {i 2023 yilinin ilk 9 aylik dSneminde 957,7 milyon TL iken, 2024 y1linin
ayn1 déneminde %32,6 azalisla 645,3 milyon TL’ye gerilemistir. FAVOK marj1 ise 2023 yilinin
ilk 9 aylik donemindeki %32,7’den 2024 yilinin ayni1 doneminde %18,7’ye gerilemistir.

S6z konusu veriler dikkate alindiginda 2024 yili igin éngoriilen 2,1 milyar TL’lik FAVOK ’iin
%30,7’sinin ilk 9 ay itibartyla karsilanabildigi goriilmektedir.
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Mali Tablolar
Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024
Dénen Varhklar 166.924.184 | 1.381.046.849 | 2.173.473.756 | 1.493.698.696
Nakit ve Nakit Benzerleri 4.339.896 40.945.410 1.143.827.226 | 233.955.469
Finansal Yatirimlar 24.021.100 35.122.695 28.486.641 47.225.513
Ticari Alacaklar 75.478.855 908.494.702 736.164.399 837.044.789
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 64.348 892.889.265 656.543.274 778.703.682
gl Olmayan Taraflardan Ticar 75414507 | 15605437 | 79.621.125 | 58.341.107
Diger Alacaklar 9.135.105 61.917.379 3.146.738 11.035.189
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 8.674.529 61.232.453 0 0
Uiskili Olmayan Taraflardan Diger 460,576 684.926 3.146.738 11.035.189
Alacaklar
Stoklar 43.598.053 239.038.925 230.195.011 327.097.117
Pesin Odenmis Giderler 4.320.693 95.527.738 31.632.671 37.261.863
Diger Donen Varliklar 6.030.482 0 21.070 78.756
Duran Varhklar 3.686.425.851 | 10.925.844.660 | 9.000.630.101 | 11.645.654.579
Diger Alacaklar 744.454 2.546.345 1.651.846 3.278.019
Uiskili Olmayan Taraflardan Diger 744.454 2 546,345 1.651.846 3.278.019
Alacaklar
Kullanim Hakki Varliklari 15.601.743 71.622.403 95.260.394 126.294.673
Maddi Duran Varliklar 3.622.847.297 | 10.299.217.764 | 8.563.979.704 | 11.065.814.165
Maden Varliklar: 0 124.435.634 243.174.552 326.543.860
Diger Maddi Duran Varliklar 0 10.174.782.130 | 8.320.805.152 | 10.739.270.305
Maddi Olmayan Duran Varliklar 47.232.357 344.899.323 335.670.158 447.130.204
Diger Maddi Olmayan Duran Varliklar |  47.232.357 344.899.323 335.670.158 447.130.204
Pesin Odenmis Giderler 0 207.558.825 4.067.999 3.137.518
Toplam Varliklar 3.853.350.035 | 12.306.891.509 | 11.174.103.857 | 13.139.353.275
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 190.862.118 521.642.468 | 1.993.746.234 | 304.813.424
Kiralama Islemlerinden Borglar 2.779.608 8.316.501 7.802.643 10.638.512
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli 44.134.299 9.928.007 1.218.770.708 0
Kisimlari
Ticari Borglar 86.182.643 425.065.761 420.033.683 152.812.910
[liskili Taraflara Ticari Bor¢lar 8.274.674 140.549.968 29.611.567 6.012.635
Bofg’;h Olmayan Taraflara Ticari 77.907.969 | 284515793 | 390.422.116 | 146.800.275
Calisanlara Saglanan Faydalar 2.499.039 6.545.456 22.449.397 | 41.087.124
Kapsaminda Borglar
Diger Borglar 36.709.923 22.269.241 238.996.131 6.199.420
Iliskili Taraflara Diger Bor¢lar 35.147.893 20.121.843 237.155.033 3.627.174
Uiskili Olmayan Taraflara Diger 1.562.030 2.147.398 1.841.098 2.572.246
Borg¢lar
Ertelenmis Gelirler 61.759 0 0 0
Doénem Kar1 Vergi Yikiimlilagi 0 0 45.676.733 25.735.810
Kisa Vadeli Kargiliklar 9.458.842 20.382.389 18.772.787 19.884.836
Calisanlara Saglanan Faydalara
fliskin Kisa Vadeli Karsiliklar 866.517 2.740.645 4.642.133 8.488.666
Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 8.592.325 17.641.744 14.130.654 11.396.170
Diger Kisa Vadeli Yikiimlilikler 9.036.005 29.135.113 21.244.152 48.454.812
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 2.772.566.079 | 5.841.287.861 | 1.097.404.133 | 1.681.814.359
Uzun Vadeli Borg¢lanmalar 2.223.252.877 | 3.799.820.690 0 0
Uzun Vadeli Karsiliklar 8.993.218 26.189.227 20.764.884 53.833.669
Calisanlara Saglanan Faydalara
liskin Uzun Vadeli Karsiliklar 8.993.218 26.189.227 20.764.884 53.833.669
Kiralama lslemlerinden Kaynaklanan 13.809.850 | 27.387.195 | 42.357.993 | 48.091.917
Yiikiimliiliikler
Ertelenmis Vergi Yikimliliigi 526.510.134 1.987.890.749 | 1.034.281.256 | 1.579.888.773




W iINFO

Ozkaynaklar 889.921.838 | 5.943.961.180 | 8.082.953.490 [ 11.152.725.492

Odenmis Sermaye 48.000.000 85.440.000 | 165.200.000 | 165.200.000

Sermaye Diizeltme Farklari 0 346.047.484 | 377.566.727 | 572.204.724

Ortaklarm {lave Katkilari 279.880.520 | 1.289.591.920 | 1.289.591.920 | 1.752.043.975

Paylara iliskin Primler / iskontolar 0 0 1.150.663.873 | 1.740.940.797

Geri Alinan Paylar 0 0 0 -6.073.857

Kardan Ayrilmig Kisitlanmis Yedekler 0 0 0 6.073.857

Kar veya Zararda Yeniden

Siniflandirilmayacak 2.489.425.675 | 680.964.969 -8.395.353 -13.334.365

Birikmis Diger Kapsamli Gelirler

. Tammlanmis Fayda planlar. Yeniden 1567.936 4815824 | -8395353 | -13.334.365

Olgiim Kazang/ Kayiplari

ar%;zzfz duran varlik yeniden degerleme 2 489.993 611 685.780.793 0 0

Gegmis Yillar Karlar1 / Zararlari -1.757.662.951 | 1.004.822.598 | 3.586.886.039 | 6.934.115.679

Net Donem Kar1 (Zarar1) -169.721.406 | 2.537.094.209 | 1.521.440.284 | 1.554.682

Toplam Kaynaklar 3.853.350.035 | 12.306.891.509 | 11.174.103.857 | 13.139.353.275

Kar veya Zarar Kismi (TL) | 31.12.2021 | 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024

Hasilat 630.496.326 | 6.414.685.218 | 5.295.914.841 | 5.616.065.002 | 3.892.882.435

Satislarm Maliyeti (-) -652.850.118 | -5.054.472.499 | -4.458.030.253 | -4.600.333.295 | -3.580.816.690

Briit Kar -22.353.792 | 1.360.212.719 | 837.884.588 | 1.015.731.707 | 312.065.745

Genel Yonetim Giderleri (-) -21.902.902 | -153.278.939 | -222.353.652 | -212.174.622 | -252.073.466

]ésea;isriiahyeﬂerde“ Diger 4.297.418 | 189.365.554 | 379.864.010 | 397.349.648 | 59.606.670

g?giﬁ:fgeﬂerde“ Diger 12235207 | -9.807.362 | -15.909.410 | -16.051.305 | -15.557.130

Esas Faaliyet Kar -52.194.483 | 1.386.491.972 | 979.485536 | 1.184.855.428 | 104.041.819

Yat}rlm Faaliyetlerinden 0 6.896.243 0 0 903.251

Gelirler

Yatirim Faaliyetlerinden

Giderler () 0 0 -583.586.451 0 0

Finansman Gideri Oncesi 52.194.483 | 1.393.388.215 | 395.899.085 | 1.184.855.428 | 104.945.070

Faaliyet Kan

Finansman Gelirleri 6.063.402 9.566.244 69.361.848 13.185.523 | 278.072.989

Finansman Giderleri (-) -238.838.120 | -843.470.264 | -482.723.134 | -478.059.657 | -102.052.359

Net Parasal Pozisyon 0 2308.658.582 | 1.028.038.164 | 892.272.792 | -65.741.512

Kazanglar1 / (Kayiplari)

Vergi Oncesi Kar/(Zarar) -284.969.201 | 2.868.142.777 | 1.010.575.963 | 1.612.254.086 | 215.224.188

Vergi Gideri 115.247.795 | -331.048.568 | 510.864.321 | 182.520.707 | -213.669.506
Donem Vergi Gideri 0 0 -219.168.569 | -181.815.491 -38.315.967
Ertelenmis Vergi 115.247.795 | -331.048.568 | 730.032.890 | 364.336.198 | -175.353.539

(Geliri)/Gideri

Net Dénem Kary/(Zarar1) -169.721.406 | 2.537.094.209 | 1.521.440.284 | 1.794.774.793 | 1.554.682

Fiyat Performansi

Cates Elektrik paylari, 07.12.2023 tarihinde CATES kodu ile Borsa Istanbul Yildiz Pazarda
islem gormeye baslamistir. CATES 57,15 TL’den halka arz edilmis olup, 05.12.2024 tarihi
itibartyla pay kapanis fiyat1 36,68 TL olmustur.

Asagidaki grafikte CATES ile BIST-100 Endeksinin Sirket paylarinin borsada islem gérmeye
basladig: tarihten itibaren gostermis olduklar1 performans grafigi yer almaktadir. Buna gore
CATES paylar 05.12.2024 tarihli 36,68 TL kapanis fiyati ile halka arz fiyatinin %41,6 altina
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gerilerken, BIST-100 Endeksinde ise ayn1 periyotta %24,5°1lik artis yasanmstir. Bu dogrultuda
CATES’in BIST-100 Endeksine gére rolatif performansi: %53,1 daha diisiik gerceklesmistir.
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Halka Arz Sonrasi Fiyata Etki Eden Faktorler

Sonuc¢

Halka arz sonrasi 2,6 milyar TL ve 5,5 milyon USD tutarinda kredi 6demesi yapilarak
finansal bor¢larin tamami kapatilmis ve sirketin mali yapist giiglendirilmistir.

Sirket tarafindan 2023 yilinda 2.033 GWh briit iiretim gergeklestirerek Sirket nezdinde
son 16 yilin en yliksek elektrik iiretim miktar1 gergeklestirilmistir.

2024 yilinda ise planli bakim ¢alismalart nedeniyle kapasite kullanim faktoriinde 2023
yilina gore diisiis gerceklesmistir.

2023 yilinda enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gére FAVOK hedefinin %18,5
iizerinde gergeklesme yasanmasina karsilik, enflasyon muhasebesi uygulanmamig
veriler 1s181nda beklentilerin %8 altinda kalinmustir.

Gerek bakim c¢alismalart nedeniyle kapasite faktoriinlin diismesi gerekse de elektrik
satis fiyatlarmin beklentilerin altinda kalmasi nedeniyle 2024 yilmin ilk 9 ayhk
déneminde enflasyon muhasebesi uygulanmis verilere gére FAVOK hedefinin
%34,4’{iniin, enflasyon muhasebesi uygulanmamus veriler 151ginda FAVOK hedefinin
%30,7’sinin karsilanabildigi goriilmiis ve beklentilerin altinda kalinmistir.

Sonug olarak, Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig tarihten itibaren paylari %41,6
oraninda gerilemis olan Cates Elektrik, belirli bir donem endeksin iizerinde islem gérmesine
karsilik Mart ayindan itibaren gosterge endeksin altinda performans sergilemistir.



