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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)

60,00 20.000,00
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e CATES e XU 100

ORTAKLIK YAPISI %
Parla Enerji 79,99
Diger 20,01

min TL IS Pusula Yatirnm

Gergeklesme

Haslilat - 1.274,87 1.617,07
FAVOK - -100,00 -135,22
Net Kar - -47,51 575,16
CATES GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 0,77 7,89 42,99
Getiri (5) 0,73 6,22 22,10
Getiri (XU100-Rolatif) 0,54 11,45 17,12
Ceyreklik 2026/03 2026/06
Yilhk 2025/06 2026/06
Brit Kar Marji (Y%) 2,08 -20,65
Brut Kar Marji (C%) 0,96 -4,32
FAVOK Marji (Y%) 16,56 1,45
FAVOK Marji (C%) -8,71 -8,36
Net Kar Mariji (Y%) -59,61 23,70
Net Kar Marji (C%) -27,36 35,57
Net Bor¢ (mIn TL) 24,71 -836,28
isletme Sermayesi (mln TL) 1.748,73 1.510,10
Cari Oran 7,25 4,72
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -469,79 897,57

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimi solodur.
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Cates Elektrik — CATES - Olumsuz

Zayf sonuclar!

Cates Elektrik, 2026 2.ceyrekte 1,62 milyar TL hasilat, 135 milyon TL
FAVOK zarari ve 575 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonug
paylasti. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirnm: 1,27 milyar TL hasilat,
100 milyon TL FAVOK zarari, 48 milyon TL net zarar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Uretimin zayifladigi dénemde bilanco baski altinda kaliyor. Yiiksek
surdirme maliyetleri olan sektérde yilin ilk yarisi briit zararda
kalinmis durumda. Net kar tarafindaki artis fiktif kalemlerden
kaynakli goriliiyor. Faaliyetlerin pozitif oldugunu séylemek
oldukca gii¢. Bu sebeple finansallari olumsuz degerlendiriyoruz.

Pusulanin 4 Yonu:

Zayif Uretim ve PTF

Surdirme maliyetlerindeki kuvvetli seyir
Ertelenmis vergi geliri ile pozitif gelen net kar
Beklentilerin altinda kalmis bir finansal
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2026 yih ikinci ceyrekte CATES'in hasilati 1,61 milyar TL ile 6nceki
ceyrede gore %47 gerilerken, yillikta %3 gerilemis durumda. Yari yilda
emre amadelik oranlari incelendiginde 2025 yil icin %74 olan oran, 2026
yilinda %61 seviyesinde gerceklesmistir. Elektrik Gretimi ise %20 disusle
735 GWh olarak gerceklesmistir. Briit zarar 333 milyon TL, FAVOK zarar
135,2 milyon TL ve faaliyet zararn 441 milyon TL olurken, marjlar yiksek
Uretim maliyetleri ve dustk kapasite kullaniminin etkisiyle baski altinda
kaldi. Buna karsilik 575 milyon TL net kar olustu ancak bunun temel nedeni
operasyonel performans degil, ikinci ceyrekte yaklasik 1 milyar TL olarak
hesaplanan ertelenmis vergi geliridir.

Yatinim tezi acisindan net kar, surdiiriilebilir operasyonel karhligi temsil
etmiyor. Asil takip edilmesi gereken katalizér santral kullanilabilirliginin
ylikselmesi, Gretim hacminin toparlanmasi ve elektrik fiyatlarinin maliyetleri
karsilayacak seviyeye gelmesi olacaktir. Buna karsilik dusik kapasite
faktord, Uretim maliyetleri ve negatif FAVOK temel riskler olmaya devam
ediyor. Net nakit pozisyonu asagi yonli finansal riski sinirlasa da deger
yaratimi esas olarak operasyonel normalizasyona bagl.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirimcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. 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 dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tirli zararlardan dolayr PUSULA Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanlslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili Gglinci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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