Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna iliskin Degerlendirme Raporu

Aﬂ'ﬂhM A R BAS Cates Elektrik Uretim A.$.— 29.11.2023
MENKUL DEGERLETR

Cates Elektrik Uretim A.S. 29/11/2023

Bu rapor Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayui Pay Tebligi’nin 29. maddesine dayanilarak Marbas
Menkul Degerler A.S. tarafindan, Info Yatirum Menkul Degerler A.S. nin, Cates Elektrik Uretim A.S. Fiyat
Tespit Raporuna iligkin degerlendirme raporu olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri
va da teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarini vermelidirler.

1. HALKA ARZ HAKKINDA OZET BiLGi

Halka Arz Fiyati 57,15TL
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Mevcut Ortak Satigt
Halka Arz Yoéntemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Halka Arz Dagitim Yontemi Esit Dagitim
Halka Arz Oncesi Cikarilmis Sermaye 140.405.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 165.200.000
Halka Arz Miktar1 Toplam Nominal 33.050.000
Sermaye Artirimi 24.795.000
Ortak Satis1 8.255.000
Halka Arz Biiyiikliigii 1.888.807.500 TL
Halka Aciklik Oram %20,01
EKk Satis -
Tahsisat Gruplari:
Yurt ici Bireysel Yatirimcilara 23.135.000 (%70)
Yurt i¢ci Kurumsal Yatirnmeilara 6.610.000 (%20)
Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilara 2.644.000 (%8)
Aydem Grubu Calisanlari 661.000 (%2)
Halka Arz Tarihleri 30 Kasim — 1 Aralik 2023
BIST lislem Kodu CATES

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem
gormeye baglamasindan itibaren 1 yil boyunca
herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye
artirrmi yapmayacagini, bu sekilde dolasimdaki
pay miktarin1 artirmayacagini, yeni bir satis
veya halka arz yapilmasina yonelik karar
almayacagini, Ortaklar,  halka arz edilen
paylarin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan itibaren 1 y1l boyunca herhangi
bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirimi
kararlarinda olumlu oy kullanmayacagini sahip
olunan ve halka arza konu olmayan Sirket
paylarinin ~ dolasimdaki  pay  miktarinin
artmasinda yol acgacak sekilde satisa ve/veya
halka arza konu etmeyeceklerini taahhiit
etmistir.

Halka Arza iliskin Taahhiitler
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2. HALKA ARZ GELIRININ KULLANIM ALANI

e Mali borglulugun azaltilmasi ve sirketin mevcut operasyonlarinin finansmani

3. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

2014'te kurulan Sirket, esas sozlesmesinin “Amag¢ ve Konu” baslikli 3. maddesine gore; EPDK'dan gerekli
durumlarda lisans almak kaydi ile her tiirlii enerji kaynaginin elektrik enerjisine doniistiiriilmesi icin her tiir
elektrik enerjisi tesisinin kurulmasi, isletilmesi, isletmeye alinmasi, kiralanmasi elektrik enerjisi {iretimi,
iretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitesinin yiirlirliikteki mevzuata gore miisterilere satisi ile miithendislik
hizmetleri verilmesiyle istigal etmektedir. 2013 yilinda 6zellestirme kapsamina aliman Catalagzi Termik
Santrali, 2014 yilinda Ozellestirme idaresi Baskanlig1 tarafindan varlik devri yoluyla ihale ile satisa ¢ikarilmus
olup Ozellestirme idaresi Baskanlig1 tarafindan diizenlenen ihalenin kazanilmasi ile Catalagzi Termik Santrali
ve bu santralde kullanilan taginmazlar, varlik satis1 yoluyla EUAS'tan iktisap edilmistir. 2014 yilindan itibaren
bugiine kadar Catalagz1 Termik Santrali, Sirket biinyesinde isletilmektedir. Sirket, Cates Elektrik Uretim A.S.
{invan1 ile Eyliil 2014'te 100.000 TL sermayeyle tek pay sahibi Bereket Enerji Uretim A.S. olarak kurulmustur.
Sirket, devreye alma ¢aligmalar1 Unite 1 ve Unite 2 icin sirastyla 1989 ve 1991 yilinda tamamlanan Santral,
2x157,34 MWe olmak iizere toplamda 314,68 MWe giiclinde olan iki iiniteden olugmaktadir. Santral'dakl 1.
Unite, 1990 yilinda ve 2. Unite, 1991 yilinda ticari isletmeye (sisteme elektrik verme) baslanustir. Sirket,
Zonguldak bolgesinden elde edilen komiiriin degerlendirilerek elektrik iiretiminde kullanilmasi amaciyla
kurulmus ve 2014 yilinda 6zellestirme idaresi Bagkanliginin agtig1 ihale sonrasinda varlik satis1 yoluyla iktisap
edilmistir. Sirkefin 2014 y1linda baslamak iizere 49 y1lligina elektrik {iretim lisans1 bulunmaktadir. Ozellestirme
oncesinde santral EUAS biinyesinde faaliyet gostermistir. Sirket, 18 Aralik 2014 tarihli EU/5358-1/03178
numarali elektrik iiretim lisansi ile ¢esitli maden ve komiire dayali calisan termik santral iizerinden elektrik
enerjisi liretmekte ve satmaktadir. S6z konusu lisans 22 Aralik 2063 tarihine kadar gecerlidir. Catalagzi Termik
Santrali, iilkenin ilk termik santralidir. Tiirkiye Tag Komiirii Genel Miidiirliigiine bagli olan Catalagzi ve
Zonguldak bolgesinden elde edilen komiir, kiil oran1 yiiksek ve yikama artiklarindan olugsmaktadir. S6z konusu
komiir, enerji liretimi agisindan termik santraller icin nemi diigiik komiirlerle pagallanip kullanima uygun hale
getirilerek kullanilmakta ve Santral'in dnemli bir kaynagini olusturmaktadir. Santral'de, Catalagzi ve Zonguldak
komiir yikama tesisinden gelen miks, slam, tiivenan, bdlge disindan linyit, hafif sist karigimi ve ihtiyag
duyulmasi halinde yakilan komiiriin zenginlestirilmesi i¢in ithal komiir yakilmaktadir. Santralin giinliik komiir
sarfiyati bir linite i¢in yaklagik 2.800 ton olup 1 kWh enerji liretimi igin 2.530 kcal/kg enerji harcanmaktadir.

Sirket Sermayvesinin Dagilimi:

. Halka Arz Oncesi Halka Arz S
Ortagin Unvam Grubu ‘ ! Atk Arz Sontast
TL % TL %
Parla Enerji Yatirimlart A.S. A 84.243.000 60 84.243.000 50,99
B 6.162.000 40 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%
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4. DEGERLEME OZETi

Info Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda, pay basina degerin
belirlenmesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA) ve Piyasa Carpanlari Analizi yontemine yer
verilmistir.

Sirket'in degerlemesinde Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi, BIST Termik Carpanlari ve Yurtdist Carpanlar
strasiyla %60, %30 ve %10 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Sirket'in ortalama halka arz dncesi
Ozsermaye degeri 374.100.000 $ olarak hesaplanmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 140.405.000TL olan
Sirket'in halka arz pay basina degeri %20 iskontoile 57,15 TL olarak hesaplanmuistir.

Cates - Degerleme Ozeti Ozsermaye Degeri (9) Agirhk
INA 309.100.000 %60
BIST Termik 444.400.000 %30
Yurtdis1 Carpanlar 553.500.000 %10
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Degeri ($) 374.100.000

Degerleme Sonucu 3

Nominal Sermaye Tutar1 140.405.000

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 374.100.000

Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 2,66

Halka Arz Iskontosu %20

Halka Arz Iskontosu Sonras1 Ozsermaye Degeril 299.280.000

Halka Arz Pay Fiyati 57,15 TL

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5. DEGERLENDIRME VE SONUC

e Cates Elektrik Uretim A.S.’nin Fiyat Tespit Raporunda yer alan bilgilerin agiklayic1 ve verilerle
desteklenmis oldugunu diisiinmekteyiz. Sirket’e, sektore ve Sirket’in sektdrdeki yerine iliskin olarak
verilen bilgi ve verilerin yeterince agiklayici oldugunu diisiliniiyoruz.

e Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde iki temel Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve
Piyasa Carpanlar1 Analizi kullanilmis olmasini, Indirgenmis Nakit Akimlar1 ve Piyasa Carpanlari
Analizine sirasiyla %60 ve %40 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Info Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Indirgenmis Nakit
Akimlar1 ve Piyasa Carpanlar1 Analizi ile Sirket’in halka arz 6ncesi d6zkaynak degeri 374.100.00 $
olarak hesaplanmis olup, halka arz dncesi 6zsermaye degeri iizerinden, %20 halka arz iskonto orani
uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 57,15 TL olarak hesaplanmis olmasin1 makul buluyoruz.
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AMARBAS

EK 1: Cates Elektrik Uretim A.S. Ozet Bilancolar

(TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 30.06.2023
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
Toplam Donen Varhklar 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
Toplam Duran Varhklar 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
Ticari Borglar 70.310.127, 86.182.643 257.970.645 206.105.309
Diger Borglar 292.972.370 36.709.923 13.515.110 2.213.432
Toplam Kisa Vadeli 2.383.586.385 190.862.118 316.582.654 2.720.141.107
Uzun Vadeli Bor¢glanmalar 116.548.228 2.223.252.877 2.306.095.396 127.302.892
Ertelenmis Vergi Yikiimlaligi 0 526.510.134 1.159.503.649 1.112.960.226
Toplam Uzun Vadeli 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

EK 2: Cates Elektrik Uretim A.S. Ozet Gelir Tablosu

(TL) 2020 2021 2022 1Y22 1Y23
Hasilat 461.703.016 630.496.326|  3.352.361.239 1.137.841.892] 1.826.743.384
Briit Kar 40.188.936 (22.353.792) 761.817.886) 206.138.374| 302.849.933
Esas Faaliyet 21.014.926 (52.194.483) 803.823.878 217.625.351] 411.424.080
Finansman Giderleri Oncesi 21.014.926 (52.194.483) 807.887 .503] 220.676.454] 411.424.080
Vergi Oncesi (333.361.634)  (284.969.201) 384.891.888 16.120.317) 243.662.440
Donem Kari/Zarari (333.361.634) (169.721.406) 294.086.661 3.344.777 196.691.085

Burada yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve
giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. Marbas Menkul Degerler A.S. tarafindan, karsiliginda herhangi bir maddi menfaat
temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hi¢bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar
tarafindan danigmanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin
saglanmasina yonelik olarak verilmemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda
yer alan ve hi¢ bir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Marbas Menkul
Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir
inceleme yapmamis bulunuyoruz. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve /veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi
zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Marbas Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz.
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