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Operasyonel faaliyetler beklendigi gibi

Cate; Elektrik, 4C25'te 1,677 milyar TL hasilat, 152,94 milyon TL
FAVOK ve 1,855 milyar TL net kar ile beklentilerimiz dahilinde
hasilat, beklentilerimizin altinda FAVOK aciklad.

Termik santraller sektérdeki payini koruyor.

2025 yilinda Turkiye'de toplam elektrik Uretimi 362.992 GWh oldu.
Kaynak bazinda incelendiginde, kdmurden elektrik Uretimi 2024
yilina gére %0,68 azalarak 121.911 GWh seviyesine geriledi. Kurulu
guc kompozisyonu incelendiginde, termik santrallerin toplam
kurulu glcunin %0,24 artisla 21.932 MW seviyesine yuUkseldigi
goruluyor. Yerli kémur santrallerine tesvik mekanizmasiyla birlikte
termik santral payinin 6nimuzdeki dénemde artis gostermesi
bekleniyor.

Uretim tarafinda isler yolunda gidiyor.

Cates Elektrik, 4C25'te 4C24'e gore %12,21 artis ile, 3C25'e gore ise
%8,9 azalis ile 529.498 MWh elektrik Uretimi gerceklestirdi. 2025
yiliniise 2024’e gére %6,7T'lik artis ile 2.033.376 MWh elektrik Gretimi
ile tamamladi.

Maddi duran varliklarin yeniden degerlemesi net kari besledi.

Genel yénetim giderleri FAVOK'U baskilayan ana unsur olarak én
plana cikiyor. 4C25'te FAVOK, 4G24’e gbre %37,64, 3C25'e gbre ise
%63,50 azalarak 152,94 milyon TL olarak gerceklesti. FAVOK marji ise
4C24'e gbre %8,58, 3C25'e gobre ise %13 azalarak %9,12 olarak
gergeklesti. Net kar, santralin yeniden dederlemesiyle maddi duran
varlik tarafinda olusan 2,7 milyar TLlik artis tarafindan
desteklenirken, ertelenmis vergi gideri baski olusturdu. Béylece
4C25'te net kar 1,855 milyar TL olarak gergeklesirken, 2025 yil ise
1,788 milyar TL net kar ile tamamlandi.

Yerli kdmur santrallerine saglanan tesvikler olumilu.

EUAS'In yerli kémuUr santrallerine yénelik tesvik mekanizmasi
kapsaminda CATES'in Uretecegi elektrigin 2026 yilinda yillik
1.651.260 MWHh'lik kismi, saatlik Piyasa Takas Fiyatl (PTF) 75 USD'nin
altinda gergeklestiginde asgari 75 USD/MWh fiyatindan dogrudan
EUAS’a satilacak. 31 Ekim tarihinden gecerli olacak sekilde ise
289.500 MWNh'lik elektrik ayni anlasma kapsaminda 75 USD/MWh
fiyatiyla dogrudan EUAS'a satildI.

Genel olarak bakildiginda sonuglari NOTR buluyoruz. Hasilat
beklentiler dahilinde gerceklesirken, FAVOK ve FAVOK marjinda
genel yonetim giderleri nedeniyle baskilanma yasandi. Santralin
yeniden degerlemesi ise net kari destekledi. Yerli komur
santrallerine saglanan EUAS tesviklerinin 2026 yilinda sirketin
Uretim ve finansal performansina olumlu yansimasini bekliyoruz.
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Son Fiyat 35,28
Piyasa Degeri (milyon TL) 5.828
Piyasa Degeri (milyon $) 132,6
F/K 3,26
FD/FAVOK 6,19
PD/DD 0,46
Hisse Sayisi (milyon lot) 165,2
FDPO (%) 19,99
GUnluk Ort. islem Hacmi (milyon TL) 28,768
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Cates Elektrik Sirket Karti

160,00
Hisse Adi Cates Elektrik
Sektor Enerji 1000
Halka Agiklik Orani 20,0% 120,00
Kurulus Tarihi 19.09.2014 100,00
Yasi I
Personel Sayist 392 8000
60,00
Kapanis Fiyati 35,28 4000
Giinlik Getiri -4,18 20,00
Haftalik Getiri -11,00 000
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Yilik En Diisiik - En Yiiksek 026-045
Yillik Ortalama Fiyat 32,97 T CATES ——xuw0
Ozet Bilanco Ozet Bilanco
e v [ 0w oo |
Dénen Varliklar 2958 2751 7,52 Net Sauslar 6.500 4.621 7.065 40,65 -8,00
Nakit ve Benzerleri 1.201 844 4227  Yurtigi Satiglar 0 0 0 ad ad
Stoklar 192 277 -30,51  Yurt Disi Satiglar 0 0 0 ad ad
Ticari Alacaklar 1.427 1.502 -5,00 Diger Satslar 0 0 0 ad ad
Duran Varliklar 12.022 9.129 31,69 Satiglarin Maliyeti 5.865 4.115 6.468 42,54 -9,31
Maddi Duran Varliklar 11.205 8.345 34,27  iskontolar 0,00 0,00 0,00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 602 580 371 indirimler 0,00 0,00 0,00 ad ad
Aktifler 14.980 11.880 26,10 Briit Kar 634 506 598 2531 6,15
Kisa Vadeli Yikiimliliikler 395 497 -20,51 Faaliyet Giderleri 697 446 520 56,12 34,07
Uzun Vadeli Yiikiimlilikler 1.825 931 96,13 Esas Faaliyet Kari -63 60 78 -204,80 -180,61
Toplam Borg 2220 1.428 55,53 Amortisman 826 525 1.181 57,30 -30,09
Net Borg -1.106 -766 -4437 FAVOK 763 585 0 30,51 ad
Sermaye 165 165 0,00 Vergi Oncesi Kar 2.761 84 -5.672 3.190,96 148,67
@zkaynaklar 12.759 10.452 22,07 Ana Ortaklik Net Kar 1.788 -64 -4.489 2.873,26 139,83
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Aktif Karlilik 13,11 -0,52 13,62 ———F/K =m==5Yillik Medyan
Briit Kar Marji 9,76 10,95 -1,20
Net Kar Mariji 27,51 -1,40 28,90 PD/DD
FAVOK Mariji 11,74 12,65 -091 100
Bilyiime 050
Net Kar Bilyiime 0,00 0,00 000 oe0
FAVOK Biyiime 3938 -3689 249 0% W%W
Ozsermaye Biiyiime 16,15 -6,28 22,44 g’gg
Aktif Biiytiime 21,78 -9,59 31,37 o010
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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