GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Cates Elektrik Uretim A.S. Kasim 2023

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Info Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Cates Elektrik Uretim A.S. (“Sirket”,
“Cates Elektrik” ve/veya “Ihraccl”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir éneri ya da teklif icermemektedir. Bu raporda yer
alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirimcilar halka arza iliskin yatirim kararlarini KAP’ta
yayinlanan Izahname’yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye (TL) 140.405.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 33.050.000
Halka Arz Ozeti Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL) 165.200.000 |Halka Acilacak Oran (%) 20,01%
Sermaye Arttirimi (TL) 24.795.000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 57,15
Mevcut Pay Satisi (TL) 8.255.000 |Satis Yontemi Sabit fiyat ile talep toplama

Ortaklik Yapisi

e Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Unvani
TL % TL %
. A 84.243.000 60,00% | 84.243.000 50,99%
Parla Enerji Yatinmlar A.S
B 56.162.000 40,00% | 47.907.000 29,00%
Halka Acik Kisim B - - 33.050.000 20,01%
Sermaye 140.405.000 100,0% | 165.200.000 100,0%

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

2014 yilinda kurulan Sirket; EPDK’dan gerekli durumlarda lisans almak kaydi ile her tiirli enerji kaynaginin elektrik
enerjisine donustirulmesi icin her tir elektrik enerjisi uretimi, Uretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin
yurirlikteki mevzuata gore miisterilere satisi ile mihendislik hizmetleri verilmesiyle istigal etmektedir. 2014 yilinda
Ozellestirme Idaresi Baskanlig tarafindan varlik devri yoluyla ihale ile satisa cikarilmis olan Catalagzi Termik Santrali
ihalenin Sirket tarafindan kazanilmasi sonucuyla EUAS’tan iktisap edilmistir. Santralin kurulu kapasitesi 314,68 MWe
giiciinde iki Giniteden olusmaktadir. 2022 ve 2023/06’da toplamda 162 milyon TL olmak iizere Cankiri ve Inagzi'nda 2
maden sahasi yatirrmi yapilmstir.

Santralin Kurulu . Lisans Diizenleme .
v . Lisanslh Kurulu . e . Isletmeye
Oldugu Lisans Numarasi Gii Diizenleme Tarihinden Itibaren Alinma Tarihi
Sehir/Ilce € Tarihi Lisans Siiresi
.. 314,68
Zonguldak / - '
% a5 Egj[???'?g MWe/319,6 18.12.2014 49 22.12.2014
Catalagz MW
2020 2021 2022 2022/06 2023/06
Kurulu Gig (Mwe) 314,68 314,68 314,68 314,68 314,68
Briit Uretim Miktari (MWh) 1.233.763 | 1.219.382 | 1.867.412 823.437 932.956
Kapasite Kullanim Orani 45% 44% 68% 60% 68%

Kaynak: Info Yatirim
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2.Halka Arz Gerekgesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Halka Arz Gerekceleri:

- Sirket’'in 6zkaynaklarinin giiclendirilmesi

- Sirket’in isletme sermayesinin giiclendirilmesi,

- Sirket’in blylime hedeflerinin devamliliginin saglanmasi,

- Sirdurilebilir kurumsal yapinin olusturulmasi ve raporlama standartlarinin gelistirilmesi,

- Seffaflik ve hesap verilebilirlik diizeyinin yiikseltilmesi,

- Sirket paylarinin likit hale getirilmesi neticesinde kredi verenler nezdinde gerekmesi durumunda daha diisiik maliyetle
borclanma imkanina kavusulmasi olarak sayilabilir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanimi:

Halka arz fiyatina gore ihragginin elde edecegi 1.417.034.250TL olan brit halka arz gelirine iliskin toplam maliyetin yaklasik
79.750.000 TL olmasi ve pay basina toplam maliyetin 3,2164 TL olmasi tahmin edilmektedir. Sirket’in halka arzdan
saglayacagl net nakit girisinin 1.337.284.250 TL olmasi beklenmektedir. Tahmini halka arz masraflarinin ¢ikarilmasi ile ilgili
sermaye artirimina tekabil eden tutarin, asagida fon kullanim alanlari verilmistir.

Sirket’in sermaye artirimi dolayisiyla ihrag edilecek yeni paylarin halka arzi neticesinde elde edecegi brit halka arz gelirinden,
ilgili masraf ve maliyetler diisiildikten sonra kalan fonun, tamaminin Sirket’in mali borglulugunun azaltilmasinda kullanilmasi
hedeflenmektedir.

3.6zet Finansallar

Son 4 Ceyrek
Hasilat 461.703.016 630.496.326 3.352.361.239 1.137.841.892 1.826.743.384 4.041.262.731
Briit Kar 40.188.936 (22.353.792) 761.817.886 206.138.374 302.849.933 858.529.445
FAVOK 68.128.526 46.768.735 1.067.590.023 327.994.852 621.182.892 1.360.778.063
FVOK 21.014.926 (52.194.483) 803.823.879 217.625.351 411.424.080 997.622.607
Vergi Oncesi Kar (333.361.634) (284.969.201) 384.891.888 16.120.317 243.662.440 612.434.011
Dénem Kari/Zarari (333.361.634) (169.721.406) 294.086.661 3.344.777 196.691.085 487.432.969
Nakit ve Nakit Benzerleri 82.061.639 4.339.896 24.849.600 40.521.859
Ticari Alacaklar 58.643.572 75.478.855 551.361.662 1.137.045.467
Stoklar 22.835.949 43.598.053 127.298.290 250.344.590
Toplam Dénen Varliklar 189.974.513 166.924.184 818.963.217 1.457.487.223
Maddi Duran Varliklar 507.654.313 3.622.847.297 6.228.826.336 6.136.438.602
Maddi Olmayan Duran Varliklar 48.361.746 47.232.357 46.540.858 45.845.268
Toplam Duran Varliklar 567.070.913 3.686.425.851 6.415.280.154 6.208.664.363
Aktifler 757.045.426 3.853.350.035 7.234.243.371 7.666.151.586
Uzn Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kismi 2.000.889.928 44.134.299 6.025.266 2.355.683.125
Ticari Borglar 70.310.127 86.182.643 257.970.645 206.105.309
Toplam Kisa Vadeli Yiiktimliiltkler 2.383.586.385 190.862.118 316.582.654 2.720.141.107
Uzun Vadeli Borglanmalar 116.548.228 2.223.252.877 2.306.095.396 127.302.892
Ertelenmis Vergi Yukimliligi - 526.510.134 1.159.503.649 1.112.960.226
Toplam Uzun Vadeli Yiikimlalikler 131.383.319 2.772.566.079 3.498.114.353 1.281.188.521
Ozkaynaklar (1.757.924.278) 889.921.838 3.419.546.364 3.664.821.958
Pasifler 757.045.426 3.853.350.035 7.234.243.371 7.666.151.586
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme ydntemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK, F/K, FD/Satis, PD/DD)

INA Analizi Sonuclari

Firma Degeri-$ 393,7
Net Borg ($) 94,4
inagzi Yatinmi-$ 2,4
Piyasa Degeri (30.06.2023-$) 301,6
Piyasa Degeri (06.09.2023-%) 309,1
Piyasa Degeri (06.09.2023-TL) 8.287,0
06.09.2023 USD/TL 26,8
Hisse Sayisi 140
Hisse Fiyati-TL 59,02

Kaynak: Info Yatinm

Carpan Analizi Sonuclari:

CATES FAVOK 2023/06 4C 72

BIST Dogalgaz & Termik FD/FAVOK (x)

BIST Dogalgaz & Termik Grubu Sirketleri FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 539
CATES Net Borg 2023/06 94
BIST Dogalgaz & Termik FD/FAVOK (x) Carpanina Gére Hesaplanan Piyasa Degeri (USD) 444
FD/FAVOK (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%) 100%

BIST Dogalgaz & Termik Alt Grubundan Gelen Nihai Piyasa Degeri

Yurtdisi Benzer Sirketler FD/FAVOK (x)

Yurtdisi Benzer Sirketler FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri (USD)
CATES Net Borg 2023/06

Yurtdisi Benzer Sirketler FD/FAVOK (x) Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri (USD)
FD/FAVOK (x) Carpanindan Gelen Degere Verilen Agirlik (%)

BIST Dogalgaz & Termik Alt Grubundan Gelen Nihai Piyasa Degeri

Kaynak: Info Yatium

Degerleme Yontemleri Sonugclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari, BIST Termik Carpanlari ve Yurtdisi Carpanlar sirasiyla %60, %30
ve %10 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Halka arz fiyati belirlenirken tespit edilen degere %20,0 halka
arz iskontosu uygulanmistir. Sirket igin pay basi 57,15 TL deger tespit edilmistir.

Degerleme Ozeti Deger (mn$) Agirhk Pay Bagi Deger (TL)
Methodolojiler

INA 309,1 60,0% 59,02
Yurtdisi Carpanlar 553,5 10,0% 105,69
BIST Termik 444,4 30,0% 84,85
Halka Arz Piyasa Degeri 374,1 100,0% 71,44
Halka Arz Iskontosu -20%

Nihai Deger 299,3 57,15

Kaynak: Info Yatirim
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Cates Elektrik hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu
distnlyoruz. Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Cates Elektrik icin yapilan degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi
kullanilmistir. Kullanilan degerleme yontemlerinin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistintiyoruz.

e Kullanilan yéntemler icerisinde Indirgenmis Nakit Akimlari ve Carpan Analizi ciktisinda nakit akimlari analizi
bacaginda goreceli daha yiiksek agirlik verilmesini ihtiyatli buluyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %20,0 iskonto orani uygulanarak 57,15 TL pay
basina fiyat hesaplanmistir.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir.
Yatirirm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miusteri arasinda imzalanacak Yatirrm Danismanligl sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan
yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goériisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru
oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirrm Menkul Degerler
A.S. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya
¢tkabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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