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KISALTMALAR

KISALTMALAR TANIMLAR

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolari, USD, Amerikan Amerika Birlesik Devletleri’nin resmi para birimi

Dolan

Ak Yatirim Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.

AS. Anonim Sirketi

Avro/Euro/EUR Avrupa Birligi para birimi

BiAS, BIST, Borsa, Borsa Borsa Istanbul A.S.

istanbul

Bien Banyo Bien Banyo Uriinleri Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Bien Trading Bien Trading Dis Ticaret Anonim Sirketi

Bien Yapu, Sirket, Thrace Bien Yap1 Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi

Bilecik Tesisi Pelitozii Koyii Ayazma Sk. No: 52/ Merkez/Bilecik adresinde bulunan
tiretim tesisi

Boziiyiik Tesisi Yeni Mahalle Seramik Cadde No:7 Boziiyiik/Bilecik adresinde bulunan
firetim tesisi

Cine Fabrika Yatirimi Cine OSB’de yer alan 2023 yilinin 4. Ceyreginde Faaliyete baglamasi
beklenen fabrika yatirimi

Konsorsiyum Eg Liderleri Ak Yatirrm Menkul Degerler A.S., Garanti Yatirim Menkul Krymetler
A.S. ve Yap1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.

Kurul, SPK Sermaye Piyasas1 Kurulu

m? Metrekare

OSB Organize Sanayi Bolgesi

SPKn 30.12.2012 tarihli ve 28513 say1h Resmi Gazete’de yayimlanan 6362
sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu

TCMB Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Ticaret Bakanhg Tiirkiye Cumhuriyeti Ticaret Bakanhg:

TL Tiirk Liras1

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar

TTK 14.02.2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 6102
sayili Tiirk Ticaret Kanunu

TTSG Tiirkiye Ticaret Sicili Gazetesi

TUIK Tiirkiye Istatistik Kurumu

UFE Uretici Fiyat Endeksi

Qua Granite Qua Granite Hayal Yapi ve Uriin. San. Tic. A.S.

2. Organize Tesisi Sirket’in Hiirriyet 2. Osb Mahallesi 10. Cad. Bien Apt. No: 6 /1/6
Merkez/Bilecik adresinde bulunan iiretim tesisi
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YONETICi OZETi
Degerleme ¢aligmasinda, piyasa ¢arpanlar: analizi ve indirgenmis nakit akimlar1 analizi esas alimmagtir.

Tablo: Bien Yap: Ozsermaye Degeri

Hesaplama Fhass .
(TL) P T Carpanlan INA Analizi
Formiilii i
Analizi
Bien Yap1’in Ozsermaye Degeri A 10.677.506.957 22.291.217.981
Yontemin Agirliga B 40% 60%
Bien Yapr'in Ortalama Ozsermaye Degeri C=Z(AxB) 17.645.733.572

Sirket’in Bilecik’'te ve Boziiylik’te bulunan mevcut tesislerinin yaklagik iki kati biiyiikliikte olmasi planlanan
Cine’deki iiretim tesisi heniiz yatirim asamasinda oldugundan, 2022 yilinda gergeklesmis FAVOK ve Net Kér
tutarlarinin kullanildigi Piyasa Carpanlari Analizi yontemine katkisi sifirdir. Bu tesisin sirket degerlemesine
katkisi, ancak Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminde goriilebilmektedir. Bu nedenle, Cine tesisinin
degerlemeye katkismi igeren Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminin agirh@ %60 ve Piyasa Carpanlar
Analizi yonteminin agirhig da %40 olarak belirlenmistir. Biitiin bu varsaymmlar ve hesaplamalar neticesinde, bir
adet Bien Yapi pay1 bagina diisen ortalama deger 61,13 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo: Bien Yapr’nin 1 Adet Pay: Basina Diisen Deger

(TL) Hesaplama Formiilii Deger
Bien Yap1 Ozsermaye Degeri A 17.645.733.572
Bien Yapr’nin Cikarilmis Sermayesi B 288.673.881

1 Adet Bien Yap1 Pay1 Basina Diisen Deger ( TL) C=A+B 61,13

Halka arz iskontosu %30,0 olarak alindiginda, halka arz fiyat1 42,80 TL olarak belirlenmistir.

Tablo: Halka Arz Fiyati

Fiyat
1 Adet Bien Yap1 Pay1 Bagina Diigen Deger 61,13
Halka Arz Iskontosu %30,0
1 Adet Bien Yap1 Paymim Halka Arz Fiyati 42,80
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1. RAPORUN AMACI VE ETIK ILKELER

16 Mart 2023 tarihli bu rapor, Barbaros Mahallesi Billur Sokak No:1/16 Cankaya/Ankara adresinde mukim Bien
Yap1 Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.$. (‘Sirket’, ‘Bien Yapr’) ile Sabanci Center Kule: 2 Kat: 7 4. Levent
Besiktas, Istanbul adresinde mukim Ak Yatirim Menkul Degerler A.$. (‘Ak Yatirim’), Etiler Mahallesi Tepecik
Yolu Demirkent Sok. No: 1 Besiktas 34337 ISTANBUL adresinde mukim Garanti Yatirim Menkul Kiymetler
A.S. (‘Garanti Yatrim’) ve Levent Mah. Comert Sk. No:1A A Blok D:21-22-23-24-25-27 Besiktas 34330
ISTANBUL adresinde mukim Yap: Kredi Yatrim Menkul Degerler A.§. (‘Yap1 Kredi Yatirim’) arasinda
7.12.2022 tarihinde imzalanmis olan Halka Arz Aracilik Yetki Sozlesmesi geregi, Sirket paylarmin halka arzinda
fiyata esas teskil edecek degerin, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun IIL62-1 sayili “Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlart Hakkinda Teblig”i geregi Uluslararasi Degerleme Standartlari’na uygun olarak belirlenmesi amaciyla
ve Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 2019/19 sayili biilteni ile kamuya duyurulan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih
Kurul karari uyarinca Gayrimenkul Digmdaki Varliklarm Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamimdaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghgmnm F maddesine uygun olarak belirlenmesi amaciyla 27.10.2015 tarih
ve G-014(300) sayih Genis Yetkili Araci Kurum yetki belgesine sahip Ak Yatirim tarafindan hazirlanmigtir.
Ayrica Ak Yatrim, isbu Fiyat Tespit Raporu tarihi itibariyla Sermaye Piyasasi mevzuati gergevesinde
Gayrimenkul Disindaki Varliklar: Degerlemeye Yetkili Kuruluglar Listesi'nde yer almaktadar.

Sirket ile halka arzda Konsorsiyum Eg Lideri olarak gérev alan Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. arasinda gikar
gatigmas! veya herhangi bir menfaat gatigmasi bulunmamaktadir. Ak Yatirim ve Sirket arasinda herhangi bir
sermaye iligkisi yoktur. Ak Yatirim’in halka arz islemi nedeniyle elde edecegi aracilik komisyonu haricinde
dogrudan ya da dolayh olarak halka arzin basarisina baglanmig bir ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir.

Etik lkeler

Sirket’in isbu Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan degerleme ¢alismasinin, SPK’nin Sermaye Piyasasinda Degerleme
Standartlari Hakkmda Teblig (I[1-62.1) ve Uluslararas1 Degerleme Standartlari dikkate almarak asagida
“Degerleme Caligmasi Sirasinda Uygulanan Etik ilkeler ve Sinirlamalar” bashg: altinda belirtilen etik ilkeler
gergevesinde hazirlandigimi beyan ederiz.

Degerleme Calismas: Swrasinda Uygulanan Etik Ilkeler ve Smrlamalar:

o Yapilan degerleme galigmasi sirasinda diiriist ve dogru davranilmis ve calismalar Sirket ve Sirket pay
sahiplerine zarar vermeyecek bir sekilde yuriitilmigtir.

e Degerleme isini alabilmek igin bilerek yanlhs, yaniltici ve abartili beyanlarda bulunulmamus ve bu sekilde
reklam yapilmamistir.

o Bilerek aldatici, hatali, dnyargih goriig ve analiz igeren bir rapor hazirlanmamis ve bildirilmemistir.

e Ak Yatirum, onceden belirlenmis fikirleri ve sonuglari igeren bir gorevi kabul etmemigtir. Degerleme isi
gizlilik iginde ve basiretli bir sekilde yuriitiilmiigtir.

Gorev, bagimsizlik ve objektiflik iginde kisisel ¢ikarlar gozetmeksizin yerine getirilmistir.

o  Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin énceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme raporunda yer alan
diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagl degildir.

e Degerleme galigmasinda kullanilan yaklasim ve yontemler degerlemenin amacma uygun sekilde
degerlendirilmis ve belirlenmistir.

e Ak Yatirim, degerlemede kullamlan analiz verilerinin dogru ve gitvenilir oldugunu ozen ve dikkatle
sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (Bagimsiz Denetimden
gecmis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket ySnetiminin ve bagimsiz denetim firmasimn goériisiinden
gegmis olup givenilir bir kaynak oldugu varsayllmistir.  Bilgi ve belgeler makul dlgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykin olduguna iliskin bir siipheye ulagilmamustir; bununla
birlikte,

Proje Ekibi

Degerleme calismasi, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Kurumsal Finansman Boliimii ¢alisanlarmdan olugan
ve konusunda uzman bir ekip tarafindan yiiriitiilmiigtiir. Calisma ekibi tiyeleri, SPK mevzuati uyarinca hazirlanan
bu raporu hazirlayabilmek igin gerekli bilgi birikimine sahip olup, toplamda 50 y1li askin tecriibeye sahiptir.

Engin Yegiil, calisma hayatina 2000 yilinda Demir Yatirim Aragtirma Boliimii’'nde Analist olarak baglamig ve
2002 yilinda Ak Yatirim Arastirma Bolimii’nde gorev almistir. Ak Yatirrm Kurumsal Finansman Bélimii’nde

Ak YATIR I‘KUL GERLER
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2005 yilindan beri ¢alisan Engin Yegiil, boliim faaliyetleri kapsaminda pay halka arzlari, 6zel sektor borglanma
arac1 ihraglary, sirket birlesmeleri ve satin almalari ile dzellestirme projelerinde aktif olarak gérev almaktadir.
Lisans 6grenimini Orta Dogu Teknik Universitesi’nde insaat Mithendisligi alaninda ve Yiiksek Lisans 6grenimini
Virginia Tech’te Finans alaninda tamamlayan Engin Yegiil, SPK Diizey 3 Lisansina ve Tiirev Lisansina sahiptir.
(SPL Diizey 3 Lisans, sicil no: 202350; SPL Tiirev Lisansi, sicil no: 300695).

Nesligiil Onyedioglu, galisma hayatina 2005 yilinda Finans Yatiim Menkul Degerler A.$.’de Kurumsal
Finansman béliimiinde baglamigtir. 2011 yilinda Ak Yatrim Kurumsal Finansman Boliimiine katilan Nesligiil
Onyedioglu, 2014 yilindan beri Kurumsal Finansman Miidiiri olarak gérevine devam etmektedir. Kurumsal
Finansman Boliimii faaliyetleri kapsaminda pay halka arzlari, 6zel sektor borglanma araci ihraglari, sirket
birlesmeleri ve satin almalari ile zellestirme projelerinde aktif olarak gorev almaktadir. Orta Dogu Teknik
Universitesi Ekonomi Béliimiinden lisans, ABD’de yer alan George Washington Universite’sinde de isletme
yonetimi alaninda yiiksek lisans derecesi bulunmaktadir. Nesligiil Onyedioglu, SPK Diizey 3 lisansma sahiptir.
(SPL Diizey 3 Lisansl, belge no: 204896).

Kemal Ulas Unalan, ¢alisma hayatina 2012 yilinda KPMG Tiirkiye’de bagimsiz denetim analisti olarak
baglamugtir. 2015-2017 yillari arasinda ise EY Tiirkiye Kurumsal Finansman Boliimiinde gesitli sirket birlesme ve
devralma projelerinde gorev almigtir. 2017 yilindan bu yana da Ak Yatirim Kurumsal Finansman Boliimiinde
halka arz, sirket birlesme ve devralma ile bor¢lanma araci ihraci projelerinde gorev almaktadir. Bilkent
Universitesi’nden Isletme alaninda lisans derecesine sahiptir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansina sahiptir. (SPL Diizey
3 Lisans, sicil no: 912658).

Smrlayiel Sartlar

Degerleme calismasinda kullanilan veriler; Sirket adina KPMG Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.$. tarafindan hazirlanan 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2021 ve 31 Aralik 2022 tarihlerinde sona eren
hesap dénemlerine ait konsolide finansal tablolar ve 6zel bagimsiz denetgi raporu, Sirket’e ait izahname, Sirket
Yénetimi’nin 2023-2032 tahmini déneme iliskin is plan, sektére iligkin kamuya agik olan kaynaklardan edinilen
bilgiler ve Ak Yatirim’m bulgular1 ve tahminlerine dayanmaktadur.

Bu raporda, ¢arpan analizleri i¢in kullanilan halka agik sirketlerm mali yapilara ve piyasa degerlerine iliskin
veriler i¢in ilgili sirketlerin internet sayfalar1, diger kamuya agik ilgili kaynaklar ve Capital 1Q adh veri platformu
kullanilmistir.

Sirket hakkinda analiz yapmak isteyen yatirimcilarin Bien Yap1'ya ait olan ve KAP’ta ilan edilmis bulunan tiim
finansal tablolari, finansal tablolarin dipnotlarini ve bagimsiz denetgi raporlarini ve yine KAP’ta ilan edilmis
bulunan ve Sirket’in faaliyetleri ile finansal durumu hakkinda kapsaml bilgi ve goriis igeren izahnameyi ayrintih
bir sekilde incelemeleri gerekmektedir.

Sirket ortaklarmm basiretli hareket ettigi ve Sirket yonetiminin konusunda uzman kisilerden olustugu
varsayillmigtir. Ayrica, Sirket’in ybnetim ve personel kadrosunda isletmenin siirekliligini, bilgi ve tecriibe
birikimini etkileyecek, aligilagelen personel doniisiimii digmda olumsuz Snemli bir degisimin olmayacagi
varsayilmigtir.

Kullamilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket
yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasmmn goriigiinden gegmis olup, giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Sirket’in, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen (olagandis1 mali kriz, dogal afetler, olagandisi siyasi ve yasal
degisiklikler, ongorillemez hukuki gelismeler vs. gibi) alisilagelen disinda bir engel olmadan igletmenin
siirdiiriilebilirligi esasina gore ongoriilebilir gelecekte faaliyet gdstermeye devam edecegi varsayilmistir.

Tiirkiye ve diinya ekonomisinde yakin gelecekteki gerceklesmelerin bu rapordaki varsaymmlar boliimiindeki
ekonomik verilerden ciddi sapma gostermeyecegi varsayilmistir.

Farkl: tarihlerdeki finansal verilerle, farkh degerleme yontemleri ve agirlik oranlarmin kullanilmasi durumunda
farkli degerlere ulasilabilir.

KYAT WNKUL ESERLER
%M ONIM SIRKETI
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I1. BIEN YAPI HAKKINDA OZET BiLGI

Sirket Faaliyetlerine Genel Bakis
Faalivet Konusu

Sirket’in faaliyet konusu yurt iginde ve yurt diginda satilmak iizere yer ve duvar seramigi, yer ve duvar karosu,
vitrifiye tiriinleri ve granit tiretmektir. Sirket 08.10.1987’de kurulmus olup, mevcut iiretim faaliyetlerini, Bilecik
ilindeki 3 farkli tesiste yer alan, 666.432 m? arazi iizerinde 203.728 m? kapal alanda gergeklestirmektedir.

Sirket’in %100 bagh ortakhg1 olan Bien Banyo, vitrifiye, armatiir, gomme rezervuar iiretimi gerceklestirmektedir.
Uriinler

Seramikler dayanikl, hijyenik ve estetik triinlerdir. Bu ozellikleriyle hem kaplama malzemesi olarak hem de
banyo ve mutfak geregleri anlaminda genis bir kullanim alani bulurlar. Agik gdzenek miktarlariyla birbirinden
ayrilan bu iiriinler bes ana baglik altinda toplanabilirler.

Duvar karolarn

Kil, kuvars, pegmatit ve mermer igeren bilesimlerdir. 200 bar basingla preslenen karolar biskiivi pisirimini 1140°C,
sirli pisirimi 1080°C civarmda gegerler. A¢ik gozenek oranlari %15 seviyesinde oldugundan hafif malzemelerdir,
buna bagl olarak kirilma mukavemetleri diisiiktiir. Bu sebeple sadece duvar kaplamasi olarak tercih edilmeli,
zeminde kullanilmamahdirlar. Mat, opak veya seffaf sir dokular1 ve dekorlariyla gok cesitli ylizey, renk ve desen
secenekleri sunarlar.

Yer karolar

Ergitici olarak yiiksek miktarda feldspat ihtiva eden {iriinlerdir. 300 bar basmgla preslenen karolar 1180°C’de
pisirilir. Agik gézenek oranlan %3 ten kiigiiktiir, bu sayede kirilma dayanimlari yiiksektir. Genellikle i¢ mekan
yer kaplamasi olarak tercih edilirler.

Sirh Porselen

Saf albitler ve Ukrayna killeri ihtiva eden iirinlerdir. 350 bar basingla preslenir ve 1200°C’de pigirilirler. Agik
gbzenek oranlar1 %0,5°ten kiigiiktiir, bu sayede hem ¢ok yiiksek mukavemet degerleri hem de dona dayanim
ozelligi gosterirler. Ig ve dis mekan yer kaplamasi olarak kullanilirlar.

Teknik Porselen

Tek katmanli yapilardir. Kompozisyonlar ve iiretim parametreleri sirl granitlere benzer, fakat sir ve engop
uygulamasma girmezler. Yiizey diizgiinliigi parlatma islemi ile kazandirilir. Agik gozenek oranlar1 genellikle
9%0,1’in altindadir. Tek kath yapilari dolayisiyla aginma dayamimlan gok yiiksektir, yogun trafige maruz kalacak
alanlarda dncelikle tercih edilirler.

Seramik Saghk Geregleri

Kil, kaolen, silis ve feldspat grubu ham maddelerden hazirlanan camurla sekillendirilmis, yiiksek sicaklikta
pisirilerek vitrifiye edilmis, kigisel ve toplu kullanima uygun hijyenik banyo geregleridirler. Bu tiriin grubu klozet,
rezervuar, lavabo, helatasi ve pisuarlari igerisine almaktadir.

Sirket, tiriin smiflandirmasmni bu ana iiriin gruplarina ve iiriin ebatlarmna gore gergeklestirir, biitce ¢aligmasim da
bu yaklagimla detaylandirir.
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Satislarin Ana Uriin ve Hizmet Gruplar: Bazinda Kirilimi

Sirket’in satiglarinin dnemli bir kismi seramik satiglarmdan kaynaklanmaktadir. Seramik grubunun hasilat
icindeki pay1 yillar itibariyla kademeli olarak artmagtir.

L 31 Aralk2020 | % | 31Arahk2021 | % | 31Araik2022 | %
Seramik 966208078 | 855 | 1969.712.137 | 845 | 4552091669 | 863
Armatir-Batarya | 30.248.739 27 67.894.789 2.9 151.990.001 2,9
Seramik Saghk

Geregleri 54.727.039 48 109.941.822 4,7 233063204 4
Diger 78.338.197 6.9 183.575.960 7.0 336.295.973 6.4
Hasilat 1129.612.053 | 100 | 2331124708 | 100 | 5274.441.207 | 100

Kaynak: Sirket
Uretim Tesisleri

Sirket'in Aydm ili, Cine ilgesinde toplam 609.704 m? tahsis sézlesmeli arsa iizerine Cine Fabrika Yatirimim
yapmaktadir. Sirket'in mevcut iiretim faaliyetleri ve Cine Fabrika Yatirmm haricinde Tiirkiye'nin farkh
bolgelerinde toplam 792.037 m? arsa ve kapali alam1 bulunmaktadr.

Sirket’in Bilecik ve Aydin’da bulunan iiretim tesislerine iligkin bilgiler asagida dzetlenmektedir:

Uretim ve Kapasite Kullamim Oranlari

Sirket ayn1 zamanda iiriinlerini 6 kitada 95°i agan iilkede faaliyet gosteren yapi marketlere ve toptancilara ihrag
etmektedir. Sirket’in yurt dig1 satislar1 ihrag kayith olarak %100 bagh ortakhifi Bien Trading ve iligkili tarafi
Demireks Seramik Ticaret A.S. vasitasiyla gergeklestirilmektedir. 31.12.2022 tarihi itibariyla, ihrag kayith
satiglarin %33,9°u Bien Trading iizerinden, %22,9’u Demireks Seramik Ticaret A.S. tizerinden, %19,1’1 QUA
Granite iizerinden, kalan %24,1°i ise iigiincii taraflar tarafindan ihrag kayith satilmaktadr. Demireks Seramik
Ticaret A.S. Almanya, Ingiltere, Belgika ve Hollanda’da satis yapmaktadir, Almanya ve Ingiltere’de depolari
bulunmaktadir. Bien Trading ise baslica Israil, Romanya, Italya ve Sibistan olmak iizere 90 iilkeye ihracat
yapmaktadir. Sirket tarafindan tiretilen iiriinler ihracatei sifatiyla bu firmalar aracilifryla ihrag edilmekte ve ihracat
islemleri bu firmalar tarafindan y6netilmektedir.

Sirket iriinleri ile seramik grubunda ihtiyag dahilinde olan tiim seramik grubu iiriinlerini tiretmektedir.

Sirket’in iiretimini gerceklestirdigi uriinlerine iligkin tesis bazinda tretim kapasiteleri, iiretim miktarlar ile
kapasite kullanim oranlari finansal tablo donemleri itibariyla asagida yer almaktadir.

Kapasite (m?) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Boziiyiik Tesisi 18.507.258 18.507.258 17.931.258
Sirli Porselen 18.507.258 18.507.258 17.931.258
2. Organize Tesisi 10.800.000 10.800.000 11.729.000
Duvar Karosu 10.800.000 10.800.000 11.729.000
Bilecik Tesisi 16.420.697 16.420.697 15.914.197
Yer Karosu ve Sirl porselen 6.292.976 6.292.976 6.042.976
Duvar Karosu 10.127.721 10.127.721 9.871.221
Toplam 45,727.955 45,727.955 45.574.455

AKgY AENKL ERLER
ANOKIM SiFkeT|
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Uretim (m?) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Boziiyiik Tesisi 15.641.718 17.667.500 14.795.917
Sirl1 Porselen 15.641.718 17.667.500 14.795.917
2. Organize Tesisi 10.372.850 10.517.440 11.101.631
Duvar Karosu 10.372.850 10.517.440 11.101.631
Bilecik Tesisi 11.317.728 15.170.773 12.469.201
Yer Karosu 5.024.396 4.706.992 4.574.462
Sirl1 Porselen 1.275.261 1.297.308 637.058
Duvar Karosu 5.018.071 9.166.473 7.257.681
Toplam 37.332.297 43.355.713 38.366.749
Degisim - % 16,1% -11,5%
Kapasite Kullanim Orani (%) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Boziiyiik Tesisi
Sirli Porselen 84.,5% 95,5% 82,5%
2. Organize Tesisi
Duvar Karosu 96,0% 97,4% 94,7%
Bilecik Tesisi
Yer Karosu ve Sirhi Granit 100,0% 95,4% 86,2%
Duvar Karosu 49.5% 90,5% 73,5%
Toplam - % 81,6% 94,8% 84,2%

Kaynak: Sirket

Sirket’in Satislar Hakkinda Genel Bilgiler

Yillar itibariyla gerceklesen satig miktarlarmm yurt ici ve yurt dis1 olarak dagilimi ve bir 6nceki doneme gore
degisim oranlar asagida yer almaktadir.

Konsolide Seramik Satis1 (m?) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Yurt igi 26.616.087 36.944.362 29.733.299
Degisim (%) 112,0% 38,8% -19,50%
Yurt Dis1 10.647.911 9.988.438 8.204.487
Degisim (%) 38,8% -6,2% -17,90%
Toplam 37.263.998 46.932.800 37.937.786
Degigim (%) 84,2% 25,9% -19,20%

Kaynak: Sirket

Konsolidea i able e itinge 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022

Satis adetleri

Yurt ici

Armatiir 262.023 349.413 397.199
Degisim (%) 79,5% 33,4% 13,70%

Vitrifiye 252.851 357975 369.483
Degisim (%) 126,7% 41,6% 3,20%

Yurt Disa

Armatiir 6.792 12.295 42.217
Degisim (%) 30,7% 81,0% 243,40%
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Vitrifiye 61.685 93.031 77.079
Degisim (%) 4,4% 50,8% -17,10%

Yurt I¢i ve Yurt disi toplam

Armatiir 268.815 361.708 439.416
Degisim (%) 77,8% 34,6% 21,50%

Vitrifiye 314.536 451.006 446.562
Degisim (%) 84,4% 43 4% -1,00%

Kaynak: Sirket

2022 yilinda net satis gelirleri gegen yila kiyasla %126,3 artarak 5.274.441 .207 TL olurken, seramik satig miktari
ise ayn1 donemlerde %19,20 oraninda azalma kaydetmis ve 37.937 .786 m? olarak gergeklesmistir. 2022 yilinda
patlak veren Rusya Ukrayna savasi sebebiyle enerji fiyatlarinda goriilen ciddi artiglar ve yiiksek enflasyon
nedeniyle, Sirket’in ticari faaliyetleri olumsuz yonde etkilenmistir. 2022 yihnin 3. Ceyreginden baglayarak seramik
sektoriindeki gerek dis pazar, gerekse i¢ pazardaki daralmanin artmasi ve sipariglerin azalmas sebebiyle, verimsiz
ve iiretim siparisi olmayan iiretim hatlar1 gegici olarak tiretime kapatilmigtir. Bu hatlar iizerinde bakim onarim
caligmalarina siiratle baslanarak, iiretime hazir hale getirilmektedirler.

2022 yilinida armatiir satiglar1 %21,50 oraninda artarak 439.416 adette yilkselirken, vitrifiye satiglar1 -%1 oranin
da azalarak 446.562 adete gerilemistir.

Yurt digina yapilan seramik satig miktar1 2021 yilina oranla %17,9 azalig gosterirken, yurt i¢i satis miktarinda
%19,5 oraninda bir diisiis yaganmustir. Aym donemde yurt digina yapilan armatiir satig tutari %3243,4 oraninda bir
artis gostererek 42.217 adet olurken, vitrifiye satislar1 %17,1 azalarak 77.079 adete gerilemistir.

Yurt diginda en bilyitk pazarlar sirasiyla Almanya, Israil, Ingiltere, Romanya, , Sirbistan, Hollanda, Belgika,
Finlandiya,Fransa ve Polanya’dir. Toplam ihracatin, 2022 yihnda %59*u’i bu 10 tilkeye gergeklestirilmistir

Yillar itibariyla gergeklesen satig hasilatinn yurt igi ve yurt digi olarak dagilimi ve bir onceki doneme gore degisim
oranlar1 asagida yer almaktadir.

TL 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Yurt Dig1 412.719.651 567.704.065 1.103.183.651
Degisim % %635,5 %37,6 %94,30
Yurtigi 716.892.402 1.763.420.643 4.171.257.556
Degisim % %6126,3 %146,0 %136,50
Toplam Net Satislar 1.129.612.053 2.331.124.708 5.274.441.207
Degigim (%) %99,5 %106,4 %126,30

Kaynak: Sirket

Yurt Dig1 Satig Gelirlerinin 31.12.2022 itibarryla tilkelere gore dagilim agagida verilmistir:

10



bien Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Diger
41%

Polonya
2%
Fransa
2%

Finlandiya
3%
Belgika

3%
Sirbistan
3%
Hollanda
3%
Romanya
5%

Almanya
17%

ingiltere
6%

israil
15%

Kaynak: Sirket

Satis Kanallari - Bayiler

Sirket iiriinlerini Bien Seramik markasi altinda altinda yurt ici ve yurt disinda pazarlamaktadir. Yurt i¢inde 100’1
askin yetkili satic1 ve 3.500°1 askin tali bayi-satig noktasi bulunmaktadur.

Yurt i¢i ve yurt digma yaptig1 satiglarda distribiitorleri, bayileri ve biiyiik yap1 marketleri kanali ile satiglarmi
gerceklestirmektedir.

Bayilerin sehirlere gore dagiimi agagidaki haritada belirtilmistir. izahname donemi itibariyle bayilerin %32’si
Marmara bolgesinde bulunmaktadir.

Sirket aym zamanda iiriinlerini 6 kitada 95°i agan iilkede faaliyet gosteren yapi marketlere ve toptancilara ihrag
etmektedir.
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III. SEKTOREL BIiLGILER

Sirket seramik sektoriinde faaliyet gostermektedir. Seramik sanayi; seramik yer ve duvar karolart, banyolarda ve
mutfaklarda kullanilan lavabolar, klozetler, rezervuarlar gibi ingaat sektoriiniin girdisi olan malzemeleri, sofra ve
mutfak esyalar: gibi giinliik hayatimizda kullanilan esyalardan olusmaktadir.

Seramik sektoril temel olarak “genel seramikler” ve “teknik seramikler” olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Genel
seramikler metal oksitleri igeren kil, kaolin, kuvars, kalsit gibi inorganik ham maddelerin belirli oranlarda
karistirilip sekillendirilerek yitksek sicakliklarda pisirilmesiyle elde edilmektedir. Teknik seramikler ise genel
seramiklerin yapiminda kullamlan oksitlere ilave olarak karbiir, nitriir vb. oksit dis1 ve silikat malzemelerin belirli
oranda karistirihip sekillendirilerek pigirilmesiyle ortaya ¢ikmaktadir.

Sektor seramik kaplama malzemeleri, seramik saglik geregleri, refrakter, seramik sofra ve siis egyalar, teknik
seramikler, tugla ve kiremit gibi alt sektorlere ayrilabilmektedir. Sirket tiretim tesislerinde seramik kaplama
malzemeleri ve seramik saglhik geregleri iiretmektedir. Her iki iiretim de anorganik ham maddelerin homojenize
edilmesi, sekillendirilmesi, sirlanmasi ve pigirilmesi esasma dayanmakla birlikte; kullanilan malzemelerin
kimyasal ve fiziksel dzellikleri, sekillendirme yontemi ve pisirim sicakliklariyla birbirinden ayrilmaktadr.
Sirket’in iiretimini gergeklestirdigi seramik kaplama malzemeleri arasinda yer karosu, duvar karosu, dekor karosu,
teknik porselen ve bordiir yer almaktadir. Seramik kaplama malzemeleri, yer ve duvar karolar olarak kullanildig1
alana gore ayrlmakta olup duvar karolari fayans olarak adlandinlmakta ve genellikle i¢ mekanlarda
kullanilmaktadir. Buna karsilik yer karolari, hem i¢ hem de dis mekénlarda tercih edilebilmektedir.

Seramik saglik gerecleri ise kil, kaolen, silis ve feldspat grubu ham maddelerden hazirlanan camurla
sekillendirilmis, yiiksek sicaklikta pisirilerek vitrifiye edilen kisisel ve toplu kullamma uygun hijyenik banyo
geregleridirler. Bu geregler lavabo, klozet, musluk tasi, dus teknesi vb. triinlerden olusmaktadir. Seramik saghk
gereglerinde birgok tamamlayici aksesuarlar gerekmekte olup, bunlar rezervuar ig takimlari, klozet kapaklari,
spiral boru ve hortumlar, vana musluk gibi armatiirler, tuvalet kagidi makaras vb. iiriinlerden olugmaktadir.

Seramik sektorii, seramik hammaddeleri sektorii ile bire bir iliski igindedir. Sektorde en gok kullanilan
hammaddeler, kil, feldspat, kaolen gibi endiistriyel hammaddelerdir. Seramik sektériindeki kapasite ve iiretim
artigina paralel olarak, seramik hammaddeleri sektorii de hizli bir gelisim gdstermektedir. Tiirkiye’de seramik
makine ve techizat sanayi ise yeterince gelismemistir.

Seramik sektorii hammadde yoniinden madencilik, yardimer maddeler ve bazi kimyasal maddeler yoniinden
kimya, iiriin yoniinden konut ve ingaat, miiteahhitlik, mithendislik ve miigavirlik hizmetleri sektorleri ile yakmn
iligki icindedir. Uriiniin tamami ingaat sektoriinde kullaniimaktadir.

Diinyada Seramik Sektorii

Sirket’in faaliyet gdstermekte oldugu seramik sektorii en genis agidan degerlendirildiginde, kiiresel olarak seramik
pazarmin 2020’de 123,08 Milyar ABD Dolar1 biiyiiklik kaydettigi, bunun ise 2017-2019 yillar arasinda ard arda
kaydedilen biiyiimelerden sonra Covid-19 pandemisi sebebiyle 2019°a kiyasla %5,3 oraninda biiyiik bir kiigiilme
sergiledigi tespit edilmektedir. Burada kastedilen genis anlamda seramik, metal, ametal, ivonik ve inorganik
bilesenler igeren kovalent baglardan olugan kati maddedir. Uygulama alanlar agismdan smiflandirildigimda bu
pazar karolar, saglik geregleri, tugla ve borular, agindiricilar, ¢omlekler ve diger iirinlerden olugmaktadir. Seramik
sektorii yilksek oranda ingaat sektériine bagimhidir. Covid-19 pandemisi sirasinda kiiresel olarak duran ya da
oldukga yavaslayan insaat faaliyetleri ve kapanan ya da faaliyeti simirlandirilan iiretim tesisleri, seramik iirlinlere
olan talebi de diigiirmiistiir. Ancak pazarin 2022°de eski seviyelerine ulagmasi ongoriilmektedir.!

ingaat sektdriinde bu tiriinler gogunlukla karolar ve saghk gereglerinin iiretiminde kullanilmakta ve saglamhigi,
dayaniklihig1 ve kimyasallarla tepkimeye girmemesi sebebiyle tercih edilmektedir. Seramik karolar hem i¢ mekan
hem de dis mekan dekorasyonunda tercih edilmekte, sadece meskenlerin degil, okullarin, ofislerin, aligveris
merkezlerinin ve diikkanlarm ingaatlarinda da kullaniimaktadir. Seramik karolarin ingaat sektoriinde cesitli
kullanim alanlarmin seramik pazarmin bilylimesine katki saglamasi beklenmektedir.2

1 Fortune Business Insights, Ceramics Market Size, Share & Covid-19 Impact Analysis, By Type (Traditional, Advanced), By Application (Tiles,
Sanitary Wares, Abrasives, Pottery, Bricks&Pipes, Others), By End-Use Insustry (Building & Construction, Industrial, Medical, Others) and
Regional Forecast, 2021-2028 https:wawvfonunehusinessinsights.comfindustry-repor!slceramics-market—1 01916

2 Fortune Business Insights, Ceramics Market Size, Share & Covid-19 Impact Analysis, By Type (Traditional, Advanced), By Application (Tiles,
Sanitary Wares, Abrasives, Pottery, Bricks&Pipes, Others), By End-Use Insustry (Building & Construction, Industrial, Medical, Others) and
Regional Forecast, 2021-2028 https:/www.fortunebusinessinsights.com/industry-reports/ceramics-market-101916
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Seramik Kaplama Malzemeleri

Sikret’in firettigi seramik kaplama malzemeleri olan seramik karo ve fayanslarm kiiresel pazar
degerlendirildiginde, 2020’ de kiiresel seramik karo sektorii pazarmn 50,84 Milyar ABD Dolar1 bitylikliikte oldugu
tespit edilmekte, sektoriin 2021 igin gegerli olan 54,41 Milyar ABD Dolar bityiiklitkten 2028 yilinda 77,82 Milyar
ABD Dolar1 biiyiikliige ulagmasi ongoriilmektedir. Covid-19 pandemisinin sektorde ciddi bir olumsuz etki
yarattig1 ve kiiresel pazarn 2020°de %09,7 kiigiildiigu tespit edilmektedir. Seramik karo sektdriiniin bityiimesinin
insaat faaliyetlerindeki artig ile dogrudan iligkili oldugu ve alt yap1 yatimlarmna oncelik veren iilkelerdeki
yatirimlarim siirdiiriilmesinden olumlu etkilendigi ifade edilmektedir.?

IMSAD Yap1 Sektorii Raporu 2021 verilerine gore,* 2020 yilinda baglayan Covid-19 pandemisinin diinya
ekonomisinde yarattig1 kosullarda 2021 yilinda iyilesmeler gozlenmis, asilamalar ile iktisadi faaliyetlere bityik
slgtide geri doniilmesi ve kamu kesimlerinin destegi sayesinde iktisadi faaliyetlerde kaydedilen biiyiime, ingaat
sektoriiniin kiiresel performansini da olumlu etkilemistir. 2021 yilmn ikinci ¢eyreginden itibaren ingaat sektoriinde
mevcut isler ve Gtelenen isler konsolide edilmis, is planlari yenilenmis, Covid-19 pandemisi dncesinde yapilan
projeler tadil edilmis, yarida kalan projelerin tamamlanmast yoluna gidilmistir. 2021 yilnmn ikinci yarisinda ise
yeni kosullarin yarattig1 yeni talebi kargilamak tizere yeni isler alinmaya baslanmustir. Genel olarak 2021 yilmda
diinyann tiim bolgelerinde ingaat sektorlerinde yiksek bitylimeler gerceklestigi gorillmistiir.

Kiiresel pazarda seramik karolarmn uygulama alanlarina gore smiflandirma yapildiginda, yer karolarmin pazarda
en bilyiik pay: tegkil ettigi tespit edilmektedir. Hem mesken hem de ticari alanlarin ingaatlarmdaki artis yer
karolarina olan talebi arttrmustir. Cesitli desen, renk ve dokuda karolara olan talebin artmasi ve estetik ¢ekicilik
pazarm bityiimesini destekleyecektir. Bununla beraber, duvar karilarmin da gesitli desenlerde, renklerde ve
dokularda kullanilmasiyla goriiniimiin iyilestirilmesi ve estetik cekicilik duvar karosu smifinn da paymin
artmasini saglayacaktir. Mesken alanlarm renovasyon calismalan sirasinda diger siniflara olan talebin de artmasi
beklenmektedir.?

Kiiresel pazarda yeni trendin dijital baskili seramik karolar oldugu gzlenmektedir. Tiiketicilerin bu karolar estetik
cekiciligi saglayan ince tasarimlar sebebiyle tercih ettikleri tespit edilmektedir. Ayrica, dijital baski tekniZi
sayesinde tasarimlarm yeknesakhig1 da saglanabilmektedir. Kiiresel pazardaki sektorii destekleyen bir diger trend
ise renovasyon ve iyilestirme faaliyetleridir. Seramik karolarin kaymazlik, gizilmezlik ve antibakteriyel dzellikleri
diger esdeger iiriinler karsismda daha ok tercih edilmesini saglamakta ve talebi arttrmaktadir.®

Diinya seramik kaplama malzemeleri tiretimi 2020’de %1,7 artarak 16,1 milyar metrekareye yiikselmistir. Dinya
seramik kaplama malzemeleri tiiketimi ise 2020 yilinda yine %3,0 artarak 16,1 milyar metrekareye yiitkselmistir.
Seramik iiretimi ve titketimi 2020 yilinda yiikselme egilimi gostermistir.”

N COK URETIM YAPAN iLK 10 ULKE

Pay1 (%) degisim
1. CiN 10.265 10.146 9.011 8.225 8.474 52,7% 3%
2. HINDISTAN 655 1.080 1.145 1.266 1.320 8,2% 4,30%
3. BREZILYA 871 867 872 909 840 5.2% -7,60%
4. VIETNAM 485 560 602 560 534 3,3%| -4,60%
5. [SPANYA 492 530 530 510 488 3,0%) -4,30%)
6.IRAN 340 373 383 398 449 2,8% 12,80%

3 Fortune Business Insights, Ceramic Tiles Market Size, Share & Covid-19 Impact Analysis, By Application Area (Floor, Walls, Others), By End-Use
(Residential, Non-Residential) and Regional Forecast, 2021-2028 https:/‘fww.fortuuebusinessinsights.comlceramic-ﬁ!es—market-l0237'."

4 Tiirkiye Ingaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yap1 Sektsrii Raporu, 2021 www.imsad.org/dfli loads/Files/Yapi_Sektoru Raporu_2021.pdf

5 Fortune Business Insights, Ceramic Tiles Market Size, Share & Covid-19 Impact Analysis, By Application Area (Floor, Walls, Others), By End-Use
(Residential, Non-Residential) and Regional Forecast, 2021-2028 https:h’wmv.fortunebusinessinsights.com/ceramic-tiles—market-1023‘77

6 Fortune Business Insights, Ceramic Tiles Market Size, Share & Covid-19 Impact Analysis, By Application Area (Floor, Walls, Others), By End-Use
(Residential, Non-Residential) and Regional Forecast, 2021-2028 https:,flwww.foﬂunebusinessinsights.comfceramic—tiles—market—l0237‘7

7 Cimento, Cam, Seramik ve Toprak Uriinleri Ihracatgilan Birligi, 9. Seramik Sektor Bulugmas1 (https://www.serfed .com/sunumlar)
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7. TURKIYE 330 355 335 296 370 2,3% 25,00%
8. ITALYA 416 422 416 401 344 2,1% -14,20%
9. ENDONEZYA 360 307 383 347 304 1,9%) -12,40%
10. MISIR 250, 300 300 300, 285 1,8%] -5,00%
TOPLAM 14.764 14.940 13.977 13.212 13.408 83,3% 1,50%
DUNYA TOPLAMI 17.110 17.414 16.557 15.827 16.093 100% 1.7%

Seramik kaplama malzemelerinde 2020 yih itibariyle en biyiik ureticiler Cin, Hindistan, Brezilya, Vietnam ve
Ispanya iken Tiirkiye italya ve Endonezya’y1 gegerek 7. siraya yiikselmiglerdir. Tirkiye 2020 yilinda iiretimde en
yiiksek artis1 gergeklestiren iilke olmustur.

Seramik Saghk Gerecleri

Kiiresel seramik saglik geregleri pazarinin 2020°de 44,17 Milyar ABD Dolar1 buyiiklikte oldugu tespit edilmekte,
sektoriin 2021 igin gegerli olan 45,24 Milyar ABD Dolar biiyiikliikten 2028 yilinda 74,52 Milyar ABD Dolan
bityiikliige ulasmasi ongoriilmektedir. Covid-19 pandemisinin sektorde ciddi bir olumsuz etki yarattigi ve kiiresel
pazarm 2020’de %3,1 kiigiildiigii tespit edilmektedir. Seramik saghk geregleri pazarmin klozetler, banyolarda ve
mutfaklarda kullanilan lavabolar ve kiivetlerden olugmaktadir. Bu iirtinler bakimmn kolayligi, kimyasallara ve
gizilmelere kars1 dayamklilig1 ve erigilebilirligi sebebiyle hem mesken hem de ticari alanlarda tercih edilmektedir.
Niifus ve kentlesmenin artig1 sebebiyle artan tek odali evlerin insaati, artan ticari bina ve altyapi ingaatlari, degisen
hayat tarzlari, 6zel ofis sayilarindaki artis, mesken binalarin renovasyon ve iyilestirme faaliyetleri seramik saglik
gereglerine olan talebin artmasmdaki etkenlerdir.®

Tiirkive’de Seramik Sektorii

Seramik kaplama sanayisi insaat seramikleri (ingaat seramikleri, seramik kaplama malzemeleri ile seramik saglik
geregleri olarak iki ana gruba ayrilmaktadir) igindeki iki buyiik gruptan biri olup, Tiirkiye’nin geleneksel tretici
oldugu ingaat malzemesi sanayilerinin baginda gelmektedir. Kurulu kapasitesi, firiin kalitesi ve gesitliligi ile toplam
seramik ihracati igindeki pay1 goz oniine alindiginda, Tirk seramik sanayi igindeki en gelismis alt sektorlerin
kaplama malzemeleri oldugu goriilmektedir”.

ikinci ana gruptan birisi olan seramik saglk gereglerinde lilkemiz Avrupa’daki en biiyiik ihracatg1 iilke olup diinya
{iretiminin %10’una yakinn {iretmektedir. Bugiin bu sektorde iiretim yapan bityiik 6lgekli 9 adet iiretici girket
meveuttur. Bunlarla birlikte 1980°1i yillarm sonlarina dogru iilkemizin gesitli yerlerinde faaliyete gegen 30 kadar
kiigiik ve orta olgekli sirket iiretim yapmaktadir. Turkiye, insaat seramikleri iginde yer alan seramik saghk
gereglerinde de geleneksel iiretici ve ihracatta da rekabetgi bir iilke olarak yer almaktadir. '’

Sektoriin lokomotif iiriin grubu seramik karodur. Tirk seramik kaplama malzemeleri sektoril ozellikle 1990
yilindan sonra yaptig1 yatirimlar ile bugiin diinya seramik karo firetiminde sz sahibi olmay1 bagarmugstir. Tiirkiye
sahip oldugu 431.600.000 m? kurulu kapasite ile seramik kaplama malzemeleri (SKM) iiretiminde Avrupa’nin 3.
ve diinyanm 9. biiyiik tireticisi ve ayn1 zamanda Avrupa’nm 3. ve diinyanm 6. biiyiik seramik karo ihracatgisi
konumundadir. !/ Sirket’in ise Tiirkiye’de sahip oldugu iiretim kapasitesi agismdan sektordeki pay1 %10,59"dur 1,
Sektor, yiiksek istihdam saglayan sektorler arasinda olup, 35.000 dogrudan ve yaklagik 200.000 de dolayl istihdam
saglamaktadir.

Tiirkiye’de seramik sektorii zengin yerli ham madde kaynaklarma sahiptir. Istanbul’un Sile ilgesinde ve Bilecik’in
Bozilyiik-S6giit bolgelerinde seramik {iretimine uygun kil, Aydin’m Cine ilgesinde ise feldspat madenleri

8 Fortune Business Insights, Ceramic Sanitary Ware Market Size, Share & Covid-19 Impact Analysis, By Product Type (Water Closets, Wash Basins, Urinals,
and Others), End-Use (Residential, Commercial and Renovation) and Regional Forecast, 2021-2028, https://www.fortunebusinessinsights.com/ceramic-sanitary-
ware-market-106587

9 Tiirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bankanlig1 2020 yili Seramik Sektora Raporu

19 Tiirkiye Cumhuriveti Sanayi ve Teknoloji Bankanlign 2020 yili Seramik Sektori Raporu

U Tiirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bankanlig: 2020 yili Seramik Sekttri Raporu

12 girketin 2021 yili iiretim kapasitesi 45.727.955 m2 olup, Tiirkiye’nin yillik 431.600.000 m2 iiretim kapasitesine bolinerek hesaplanmgtir.
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mevecuttur. Sirket’in fabrikalarinin yer aldig: Bilecik ili, ham madde kaynaklarna yakimn olmas1 nedeniyle biiyiik
bir avantaja sahiptir.

Uretim prosesi igindeki pisirme ve kurutma islemlerinden dolay1 seramik sektriiniin iiretim maliyetleri i¢inde
enerjinin pay1 diger sektorlere oranla oldukea yiiksek durumdadir. Sektorde halen dogalgaz, LPG, LNG olmak
iizere ii¢ ana yakit tiiketilmektedir. Sirket’in enerji giderleri (dogalgaz, elektrik) toplam maliyet icerisinde 2021
yilinda, satilan malin maliyeti icerisindeki pay1 %29,6 iken, 2022 yilinda %47,3’e ylikselmistir.

Tiirkiye’de seramik kaplama malzemelerinin tiretildigi iller Canakkale, Bilecik, Eskisehir, Kiitahya, Usak, [zmir,
Manisa, Aydmn, Cankir1 ve Yozgat’tir. Tesislerin %49,82’si Eskisehir — Bilecik — Kiitahya bolgesindedir.

Seramik kaplama malzeme iireticilerinin bulunduklar1 ySrelere gore tesis dagilumi’?;

%14,61°1 Canakkale,

%49,82’1 Bilecik-Eskisehir-Kiitahya bolgesi,
%28,61°1 Izmir-Manisa-Usak-Aydin bolgesi,
%6,96’s1 Cankiri-Yozgat seklindedir.

Sirketlerin Bilecik, Eskisehir ve Kiitahya gevresinde ozellikle yogunlagsmasmin sebebi, en ¢ok kullanilan
hammaddeler, kil, feldspat, kaolin maden yataklarinin bu sehirlerde ve Istanbul gibi yakin cografyada fazla
miktarda bulunmasi ve tasinmasidir. Bien Yapr’nin da tiim iretim tesisleri Bilecik 1li igerisinde ve gevresindeki
ilgelerde yer almakta ve hammadde kaynaklarina yakin olmasi ile avantaj saglamaktadir. Ayn1 zamanda Sirket
iiretim faaliyetlerinin, ekonomik aktivitelerin en yogun oldugu Marmara Bolgesine yakinligi ve yurt digindan gelen
boya gibi yardime1 maddelerin ithal edilmesi nedeniyle limanlara olan yakinhg: ile avantaj elde etmektedir.
Sirket’in gectigimiz yillarda yaptig1 tevsi yatirmlari ile modern tesislerde verimli tretim gergeklegtirmesi, yurt
dig1 pazarlarda rekabet giiciinti arttirmaktadir.

Seramik Saghk Geregleri Ureticileri Canakkale, Tekirdag, Istanbul, Kocaeli, Sakarya, Bilecik, Eskigehir, Kiitahya,
Manisa, Izmir, Corum, Zonguldak, Ordu, Kayseri, Diyarbakir illerinde yer almaktadir.

Sektor yogun olarak %34,3 payla Bozilyiik — Eskigehir - Kiitahya Bolgesinde kiimelenmistir.

Diger yerlesim bolgeleri sirastyla’?,

%13,3 ile Corum-Ordu-Zonguldak’tan olusan Orta Karadeniz,
2414,1 ile izmir- Manisa’dan olugan Ege Bolgesi,

%13,0 Kayseri, Ic Anadolu Bolgesi,

9%12,0 ile Istanbul-Izmit-Sakarya’dan olusan Marmara Bélgesi ve
%]11,2 ile Canakkale Bélgesidir.

Girisim Sayisi ve Uretim

Seramik kaplama sanayisi ingaat seramikleri igindeki en biiyiik gruplardan biri olup Tiirkiye’nin geleneksel
iiretici oldugu insaat malzemesi sanayilerinin baginda gelmektedir. Seramik kaplama sanayisi hem ihracat
yapmakta hem de yurt igi ihtiyacin dnemli bir boliimiinii yurt igi Giretim ile kargilamaktadir. Seramik kaplama
iiretimi yillar itibartyla da kademeli bir artis gostermektedir. 2019 yilindaki gerileme ardindan iiretim 2020
yilinda %21,4 artarak 5,98 milyon tona yiikselmistir. Hem dis hem de ig talepte yilin ikinci yarisida goriilen
artis iiretimi desteklemistir. 2021 yilinda da i¢ ve dis talep kuvvetli kalmigtir. Buna bagl olarak 2021 yilinda
iiretim bir 6nceki yila gore %32,3 yiikselmis ve 7,91 milyon tona ulagmistir. 2021 y1l sonu itibartyla Bien
Yapr'nin Tiirkiye iiretiminden aldig1 pay %8,76’dir. S6z konusu verilere asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Seramik Kaplama Girisim Sayis1 Uretim Gostergeleri'®

Yillar Firma Sayisi Uretim (Ton) Uretim (Milyon m?)

13 Tiirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bankanhg1 2020 yili Seramik Sektorii Raporu
1 Tuirkiye Cumhuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bankanlig1 2020 yili Seramik Sektort Raporu
15 Tirkiye Insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yap1 Sektorii Raporu, 2021

www.imsad.org/dflip/Uploads/Files/Yapi_Sektoru Raporu 2021.pdf ,
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2019 40 4.928.000 308
2020 42 5.984.000 374
2021 43 7.916.832 495

i¢ Pazar ve Genel Egilimler

Seramik kaplama malzemeleri i¢ pazari ingaat sektoriindeki biiyiimeye paralel olarak yillar itibariyla smirl
olmakla birlikte kademeli ve istikrarli genislemesini siirdiirmiigtiir. Ancak i¢ pazarda 2019 yilinda dnemli bir
daralma yaganmgtir. 2020 yilinda ig tiketim %24,2 artarak tekrar 236,8 milyon metrekareye yiikselmistir. 2021
yihinda i¢ pazarda kuvvetli bir buylime gerceklesmistir. 2021 yilinda i¢ titketim bir 6nceki yila gore %39,9
genislemis ve 331,3 milyon metrekareye gikmustir. I¢ Pazar tilketimi iginde stoklar da bulunmaktadur. I¢ pazardaki
tilketim verisi, tiretim ile ihracat ve ithalat verileri kullanilarak hesaplanmaktadir. Ancak ig tiiketim olarak
hesaplanan bu miktarmn belli bir boliimii halen stokta olabilmektedir. S6z konusu verilere asagidaki tabloda yer

verilmektedir. 2021 yilsonu itibartyla Bien Yapr’nin Tiirkiye yurt igi tilketiminden aldigi pay %11,2°dir.

Seramik Kaplama Pazar1 (Milyon, m?)'¢

Yillar Uretim hracat ithalat i¢ Pazar Tiiketim
2019 308 118 0,6 190,6
2020 374 138 0,8 236,8
2021 495 165 1,29 3313

IDis Ticaret

Tiirkiye seramik kaplama ihracatmda diinyada soz sahibi iilkelerden biridir ve her y1l geleneksel olarak énemli bir
ihracat gergeklestirmektedir. fhracat 2019 yilindan itibaren miktar ve deger olarak artig gostermektedir. Ihracat
artist 2021 yilinda da sirdirmiis olup miktar olarak bir onceki yila gore %19,2 artarak 2,92 milyon tona
yilkselmistir. Deger olarak ise artis %24,2 olmus ve 965,1 milyon ABD dolar1 seramik kaplama ihracat1
gerceklesmistir. 2021 yilsonu itibariyla Bien Yapr’mn Tiirkiye yurt igi tilketiminden aldig1 pay %6, 1°dir.

fhracat birim fiyat ise 2021 yilinda 0,33 USD/kg seviyesine yiikselmistir. Soz konusu verilere agagidaki tabloda
yer verilmektedir.

Seramik Kaplama ihracat Gostergeleri'’

Yillar Ton ihracat (USD) Birim Fiyat (USD/kg)
2019 2.090.991 664.,4 0,32
2020 2.452.335 776,8 0,32
2021 2.922.971 965,1 0,33

Tiirkiye gok smirli 8lgiide seramik kaplama ithalat: yapmaktadir. Ozellikle fiyat avantajh firiinler basta olmak tizere
{irtin kalitesinin diisii olmas: sebebiyle ve iiriin gesitliliginin az olmas1 nedeniyle ithal iiriinler daha az tercih
edilmektedirler. Seramik kaplama ithalati 2021 yilnda 21.391 ton ve deger olarak ise 28,5 milyon ABD dolar1
olmugtur. ithalat birim fiyatlari ise artarak 1,33 USD/kg’a yiikselmistir. S6z konusu verilere asagidaki tabloda yer
verilmektedir.

Seramik Kaplama ithalat Gostergeleri'®

16 Tiirkiye Ingaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yap1 Sektorti Raporu, 2021
www.imsad.ore/dflip/Uploads/Files/Yapi_Sektoru Raporu 2021.pdf
17 Tiirkiye Insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yap: Sektori Raporu, 2021 /
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Yillar Ton ithalat (USD) Birim Fiyat (USD/kg)
2019 10.438 11,4 1,09
2020 13.223 16,3 1,23
2021 21.391 28,5 1,33

ihracat Pazarlari ve ithalat Yapilan Ulkeler

Tiirkiye seramik kaplama ihracat1 agirlikh olarak gelismis iilkelere yapilmaktadir. 2020 ve 2021 yillarinda en gok
ihracat yapilan iilke ABD’dir. ABD’ye yapilan ihracat 2020 yilinda %43,5 ve 2021 yilinda ise %22,2 artarak 163,5
milyon ABD dolarma yitkselmistir. Ug sene igerisinde ABD’ye yapilan ihracat 2,5 kat artmigtir. Ikinci sirada yer
alan Almanya’ya yapilan ihracat ise 2021 yilinda sadece %4,1 artarak 120,0 milyon ABD dolarina yikselmistir.
En ok ihracat yapilan iilkelerden Ingiltere, fsrail, Fransa, Kanada, Belgika, Hollanda ve Romanya’ya
gergeklestirilen ihracat deger olarak artmagtir. . Ik 10 iilke pazarma 2021 yilinda Giircistan yerine yeniden Irak
dahil olmustur. S6z konusu verilere asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Tiirkiye’nin Seramik Kaplama Ihracat Pazarlar1 (2019 — 2021 Dénemi)®

ihracat

2019 |  Ulke sy | 2020| Dike i&;g]";‘)t 2021 | Ulke i(!‘[‘]';;’;t
1 ABD 93.183.059 1 ABD 133.738.999 1 ABD 163.513.315
2 Almanya 92.238.585 2 Almanya | 115.181.294 2 Almanya 119.972.394
3 Israil 67.195.579 3 Ingiltere 80.614.043 3 Ingiltere 100.923.058
4 Ingiltere 65.286.464 4 Israil 73.815.396 4 Israil 99.158.411
5 Fransa 28.195.253 5 Fransa 31.246.522 5 Fransa 40.657.815
6 Kanada 22.606.920 6 Kanada 29.839.413 6 Belgika 39.909.533
7 Romanya 19.098.863 7 Belgika 27.425.206 7 Kanada 33.245.621
8 Belgika 18.269.827 8 Hollanda | 21.540.571 8 Hollanda 29.843.713
9 Hollanda 17.110.859 Romanya 19.768.775 9 Romanya 25.447.706
10 Irak 13.646.591 10 | Gircistan 12.982.115 10 Irak 19.559.673
Toplam 664.372.983 Toplam 776.796.715 Toplam 965.131.361

Tiirkiye titketimine nazaran diisiik 6lgiide seramik kaplama ithalat1 yapmaktadir. 2021 yilinda ithalatta ilk 3 siray1
geleneksel iiretici ve ihracatgi iilkeler olan Italya ve Ispanya alirken Hindistan Almanya’nin yerine iiglinci siraya
yiikselmis, Almanya dordiincii siraya inmistir. Bu 4 tilkeden yapilan ithalat toplam ithalatn yaklagik %95°tir. 2020
yilinda ilk 10 ithalatg1 iilke arasinda bulunan Suudi Arabistan’mn yerini fran almustir. S6z konusu verilere agagidaki
tabloda yer verilmektedir.

Tiirkiye’nin Seramik Kaplama ithalat: Yaptifi Ulkeler (2019 — 2021 Dénemi)*

" ithalat ; . ithalat
Ith 21 U
2019 Ulke (USD) 2020 Ulke alat (USD) | 20 lke (USD)
1 Italya 4.375.871 1 ftalya 7.089.619 1 ftalya 12.250.072
2 Ispanya 4.295.597 2 Ispanya 5.937.346 2 Ispanya 8.095.475

19 Tiirkiye Ingaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yapi Sektdrii Raporu, 2021
www.imsad.ore/dflip/Uploads/Files/Yapi_Sektoru Raporu_2021.pdf
20 Tirkiye Insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yap: Sektorii Raporu, 2021
www.imsad.org/dflip/Uploads/Files/Yapi_Sektoru Raporu 2021.pdf
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3 Misir 788.880 3 Almanya 1.390.680 3 | Hindistan | 5.915.138

4 Almanya 585.977 4 Hindistan 908.708 4 Almanya 1.119.532

5 Cin 527.562 5 Cin 398.389 5 Cin 336.676

6 ABD 377.403 6 BAE 174.945 6 Rusya 157.980

7 Hindistan 344.755 7 ABD 129.850 7 BAE 140.478

8 | ingiltere | 180340 8 Al_sa‘:)‘ftian 69.547 8 | ingiltere | 136.248

Birlesik _ .

9 Arap 139.263 9 Ingiltere 22.705 9 Iran 102.225
Emirlikleri

10 | Hollanda 135.838 10 [srail 20.494 10 ABD 68.214
Toplam 11.378.912 Toplam 16.262.820 Toplam 28.543.33u

Diinya Ticaretinde Tiirkiye’nin Payi ve Siralamasi

Diinya seramik kaplama ticareti 2019 yilindan bu yana artig gostermekte olup, 2021 yilnda ise bir dnceki yila gore
%15,8 artarak 20,24 milyar ABD Dolar1’na gikmugtir. Diinya ticaretinde yasanan bu artis ile ihracat 2021 yilinda
ilk kez 20 milyar ABD Dolari seviyesini gegmistir. Turkiye ise 2016 yilindan bu yana ihracatim her sene artirmay1
bagarmugtir. Tiirkiye 2016 yilinda 512,4 milyon ABD Dolar1 ihracat yapmisken 2021 yilinda ihracatm 965,1
milyon ABD Dolarr’na gikarmustir. Tiirkiye pazar payim da 6nemli 6lgiide artirmaktadir. 2020 yilinda %4.44’¢
¢ikan pay 2021 yilinda %4,78’e yiikselmistir. S6z konusu verilere agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Seramik Kaplama ihracatin Diinya ihracati iginde Payr”!

Yillar Tiirkiye Thracat (Milyon USD) Diinya ihracat (Milyon USD) Tiirkiye Pay
2019 664,4 17.236 %3,85
2020 776,7 17.485 %4,44
2021 965,1 20.241 %4,78

Diinya seramik kaplama ihracatinda ilk siralar italya ve Cin arasinda her yil degismektedir. 2021 yilinda ilk sirada
yine Italya yer almistir. Bu kez ikincilik sirast yer degistirmis ve ispanya Cin’i gegerek ikinci siraya cikmistir.
italya’nin ihracati 2021 yilinda bir 6nceki y1la gore %23 .0 artarken, ispanya ihracatin1 %28,7 yiikseltmistir. Cin’in
ihracati ise %10,0 gerilemistir. Ilk 3 iilkeyi swrasi ile Hindistan ve Tiirkiye izlemektedir. 2021 yilinda ilk 10
ihracatg iilke arasina Polonya’nin yerine Vietnam girmistir. Tiirkiye 2020 yilinda oldugu gibi 5. siradaki yerini
korumugtur. S6z konusu verilere agagidaki tabloda yer verilmektedir.

www.imsad.org/dflip/Uploads/Files/Yapi_Sektoru Raporu 2021.pdf
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Diinya Seramik Kaplama Ihracatgilar: (2019-2021)%

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

2019 2020 2021
Sira Ulke (II:I/I:?;::] Sira Ulke (IIl\lfIl;?;g; Sira Ulke In rac;ts(ll)\)’[ilyun
USD) UsD)

1 Cin 4.555 1 Italya 4382 1 Italya 5.387
2 italya 4.381 2 Cin 4.111 2 Ispanya 4.339
3 ispanya 3.212 3 Ispanya 3.371 3 Cin 3.699
4 Hindistan 1.310 4 Hindistan 1.540 4 Hindistan 1.728
5 Tiirkiye 665 5 Tiirkiye 776 5 Tiirkiye 965
6 Almanya 416 6 Polonya 411 6 Brezilya 488
7 Brezilya 345 7 Almanya 375 7 Almanya 404
8 Portekiz 264 8 Brezilya 329 8 Portekiz 293
9 Cekya 146 9 Endonezya 267 9 Meksika 263
10 Rusya 146 10 Portekiz 250 10 Vietnam 216

Toplam 17.235 Toplam 17.484 Toplam 20.241

Diinya seramik kaplama ithalatinda ilk ii¢ siray1 ABD, Fransa ve Almanya almaktadir. ABD 2,3 milyar ABD dolari
ithalati ile diinyanin en biiyiik ithalat pazaridir. Fransa ve Almanya sirasiyla ABD’yi izlemektedirler. Filipinler
2021 yilinda 766 milyon ABD dolan ithalat: ile ilk 10 igine dérdiincii siradan girmistir. Ingiltere, Vietnam ve
Suudi Arabistan ile Israil, Rusya ve Giiney Kore ilk 10 i¢indeki diger ithalat¢ iilkelerdir. Tiirkiye ithalate: tilkeler
arasinda 77. sirada bulunmaktadir. S6z konusu verilere agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Diinya Seramik Kaplama ithalat¢ilar 2019-2021%

2019 2020 2021
Sira Ulke (wf;l;?ll?;sm Sira Ulke (Mif;:?l]:;:SD) Sira Ulke (Mi};]::lISSD)
1 ABD 2.012 1 ABD 1.875 1 ABD 2.306
2 Fransa 1.038 2 Fransa 1.027 2 Fransa 1.265
3 Almanya 768 3 Almanya 837 3 Almanya 975
4 Vietnam 527 4 Vietnam 499 4 Filipinler 766
5 Sl 514 5 Ingiltere 421 5 Ingiltere 610
Arabistan

22 Tiirkiye Ingaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yap1 Sektorii Raporu, 2021

www.imsad.org/dflip/Uploads/Files/Yapi_Sektoru Raporu 2021.pdf
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6 | Ingiltere 470 g | S 385 6 | Viem 593
£ Arabistan anm
Giiney Suudi
7 Rusya 377 7 R 360 7 Al 586
8 | Giiney Kore 357 8 Rusya 351 8 Israil 475
9 BAE 306 9 Israil 346 9 Rusya 461
10 fsrail 305 10 | Belgika 315 1o | Guney 441
Kore
129 | Tiirkiye 11 77 Tiirkiye 16 77 Tiirkiye 28
Toplam 15.785 Toplam 13.726 Toplam 20.536

Sirket’in Faaliyet Gosterdigi Sektordeki Avantaj ve Dezavantajlari

Sirket’in, faaliyet gosterdigi sektorde cesitli avantajlari ve dezavantajlari bulunmaktadir. Sirket’in sektordeki
avantajlar1 su sekilde siralanabilir; seramik teknolojisine yapilan yatinmlari, Sirket’in yenilik¢i yapisi, meveut tiriin
cesitliligi, yiiksek tiretim kapasitesi, farkli lokasyonlarda konumlanmis tesisleri, birgok son iiriin igin tamamlayici
uriinlerin tiretimi, etik ticaret anlayisi, bayileriyle uzun yillardir birlikte ortak hedefte ilerlemeleri, giiglii bayi agi,
hammadde sahalarina yakinlik, iiretim tesislerinin limanlara olan yakinhgy, iist yonetim ve yonetim kurulunun sektor
tecriibeleri Sirket’in avantajlar1 arasmda yer almaktadir. Bunun yam swra Sirket’in dezavantajlari su sekilde
siralanabilir; sektorde fazla rakip olmasi, sektdérde uzun siiredir faaliyet gosteren koklii seramik sirketlerinin var
olmasi, Sirket’in renovasyon bekleyen tesislerin bulunmasi, Sirket’in mevcut tesislerinin gsehrin merkezi
bolgelerinde olmasi sebebiyle mevcut tesislerinin bityiimesine engel teskil etmesi ve iiretim kapasite artiginin katma
deger orani diigiirme ihtimali bulunmas: Sirket’in dezavantajlar: arasinda yer almaktadir.

IV. FINANSALLAR HAKKINDA BILGILER

Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihlerinde sona eren finansal dénemlere ve 30.09.2022 tarihinde
sona eren finansal déneme iligkin finansal durum tablolartile 31.12.2019,31.12.2020 ve 31.12.2021 ile 30.09.2021
ve 30.09.2022 tarihleri itibarryla kir veya zarar tablolarindan segilen 6nemli finansal kalemler asagida yer

almaktadir:

Bagimsiz Denetimden Gegmis

|

FINANSAL DURUM TABLOSU (TL) Konsolide
Varhiklar 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Dénen varhklar 1.054.746.324 | 2.041.132.350 | 3.943.952.465
Nakit ve Nakit Benzerleri 67.678.406 18.457.720 325.765.498
Finansal Yatirimlar - - 262.223
Ticari Alacaklar 617.911.743 | 1.440.001.601 | 2.297.133.438
Diger Alacaklar 23.829.537 51.815.614 48.593.538
gzﬁ?gaiden Ingaat ve Taahhiit islerinden Dogan Sozlesme B 3.601.972 13.679.379
Stoklar 326.040.378 | 439.097.253 | 1.125.324.007
Pesin Odenmis Giderler 3.451.592 12.145.268 126.274.514
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 365.677 609.588 135.975
Diger Donen Varliklar 15.468.991 17.423.326 6.783.893
Satig Amagli Simiflandirilan Duran Varliklar - 57.890.008 -
Duran Varhklar 812.387.727 | 896.572.556 | 1.123.541.007
Finansal Yatirimlar 265.057 507 55.907
Ticari Alacaklar - - 6.175.876
&, WENKUL DEGERLER 20
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Diger Alacaklar 403.899 460.643 513.169
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 51.636.012 143.250.735 1.325.158
Maddi Duran Varliklar 523.452.466 | 523.134.886| 836.656.146
Kullanim Hakki Varliklan 8.350.938 6.828.362 6.147.492
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.511.413 2.523.663 6.354.023
Pesin Odenmis Giderler 17.524.726 54.453.277 156.067.784
Ertelenmis Vergi Varligi 208.243.216 | 165.686.733 108.402.422
Diger Duran Varliklar - 233.750 1.843.030
Toplam Varhklar 1.867.134.051 | 2.937.704.906 | 5.067.493.472
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 711.717.859 | 1.118.673.646 | 2.801.289.963
Kisa Vadeli Borglanmalar 166.184.608 | 288.299.035( 1.317.658.738
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlart 184.195.540 165.479.674 76.312.794
Ticari Borglar 283.639.297| 518.761.460| 1.036.167.710
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.219.272 6.173.683 16.780.904
Diger Borglar 8.156.216 28.859.885 59.142.967
gﬁ;ﬁ;ﬁ‘fﬂﬁ:ﬁ%ﬁﬁ?ﬁﬁ':Smele““den Dogan 54.071.357|  78.701.241| 270.180.650
Dénem Kari Vergi Yukimlaligi 1.167.044 952.684 -
Kisa Vadeli Kargiliklar 5.862.593 8.099.467 14.548.982
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlilikler 4.221.932 21.338.020 10.497.218
i%?u ?lxllilizltg::lzmﬂandlrﬂm Varlik Gruplarina {liskin B 2 008.497 B
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 639.714.369 724.975.355 361.600.024
Uzun Vadeli Borglanmalar 461.911.623 | 332455454 282.705.196
Ticari Borglar 19.997.538 - -
Diger Borglar 137.099.826 [ 364.462.276 -
Ertelenmis Gelirler -- -- -
Uzun Vadeli Karsiliklar 20.705.382 28.057.625 78.894.828
Ana ortakha ait ozkaynaklar 514.678.470 | 1.092.906.474 | 1.904.603.485
Odenmis Sermaye 120.000.000 | 315.000.000 | 288.673.831
Sermaye Diizeltme Farklari 252.881 252.881 252.881
g;t(?; Kontrole Tabi Tesebbiis veya Isletmeleri Igeren Birlesmelerin 250.000 500.000 530369
I;:;:;ﬁéaéﬁ:xz‘;dé‘: dse‘r‘;;?and“ﬂmayacak Bisumig g 8074051  -9.879.190| -46.934.418
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 9.938.562 14.522.155 43.299.694
Gegmis Yillar Karlar 325.671.709 192.727.485 744.544.538
Net Donem Kari 66.639.369 | 579.783.143 | 874.236.540
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 1.023.353 1.149.431 --
Toplam Ozkaynaklar 515.701.823 | 1.094.055.905| 1.904.603.485
Toplam Kaynaklar 1.867.134.051 | 2.937.704.906 | 5.067.493.472

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Doénen Varliklar

Sirket’in dénen varhiklari 31 Aralik 2020 tarihinde 1.054 milyon TL’den, 31 Arahk 2021 tarihinde %93,6 artigla

2.041 milyon TL’ye yiikselmistir, 31.12.2022 déneminde ise 2021 yilina

%93 artisla 3,943 milyon TL olmugtur.

Dénen varhklardaki artis temel olarak nakit ve nakit benzerleri, ticari ve diger alacaklar, stoklar ve pegin ddenmis

giderlerdeki artiga bagli olarak gergeklesmistir.
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Duran Varhklar

Sirket’in duran varliklari finansal yatirimlar, diger alacaklar, yatirim amagh gayrimenkuller, maddi duran varliklar,
kullanim hakki varliklari, maddi olmayan duran varliklar, pesin 6denmis giderler, ertelenmis vergi varligi ve diger
duran varliklar kalemlerinden olusmaktadrr. Sirket’in duran varliklan 2021 yilinda yatinm amach
gayrimenkullerdeki artisa bagli olarak 2020 yilina gore %10,4 artisla 896,6 milyon TL’ye yiikselmistir. 31.12.2022
déneminde ise 2021 yilina gore biiyiik oranda maddi duran varliklardan kaynakh olarak %25,3 artigla 1.123,5
milyon TL’ye yiikselmistir.

Sirket’in finansal yatirmlar kalemi 31.12.2020 yihnda bir 6nceki seneye gore artig gostermemekle beraber
31.12.2021 yilinda bir énceki yilin ayni donemine gore %100 oraninda azalig gostermistir. 31.12.2022 tarihi
itibariyla finansal yatirmmlarda %10.927 oraninda artig goriilmekte olup finansal yatinmlar detayma ait tablo
asagida paylasilmaktadir:

Pay Oram1  31.12.2020  31.12.2021 31.12.2022

Seramik Arastirma Merkezi A.$ 1% 500 500 55.907
Aksa Akrilik Kimya San. A.S -- 7 7 --
Ercan Madencilik A.S 1% 221.000 -- --
Kuzey Anadolu Madencilik A.S. 4% 39.690 - -
Biikk6y Madencilik A.S. 3% 2.860 - --
Bien Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. 2% 1.000 - --
Toplam 265.057 507 55.907

Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler

Sirket’in kisa vadeli ytikiimliliikleri 2020 yilindaki 711,7 milyon TL’den 2021°de ise ticari borglar, diger borglar,
diger kisa vadeli yiikiimliiliklere ve ertelenmis gelirlerdeki artisa bagh olarak bir 6nceki yil sonuna gore %572
artigla 1.118,7 milyon TL’ye yiikselmistir. 31.12.2022 déneminde 2021 yilina gore artan isletme sermayesi ihtiyaci
sebebiyle sirketin kisa vadeli yiikiimliiliikleri %150 artarak 2.801,2 milyon TL’ye yiikselmistir.

fhraggmm kisa vadeli borglanmalar1 31.12.2022 ara donemi itibariyla kisa vadeli yitkiimliiliikler icerisinde %47
pay ile en yiiksek orana sahip kalem olmustur. Sirket’in son 2 donemde artan satiglarina baglh olarak artan igletme
sermayesi ihtiyacinin finansmani saglamak igin kisa vadeli banka borglarinda artis goriilmiigtiir. Kisa vadeli
bor¢lanmalarda 31.12.2021 tarihinde %73 oraninda bir artis yasanmustir. Bu artig 31.12.2022 tarihinde bir énceki
yil sonuna gore %457 olarak gergeklesmistir. Kisa vadeli yiikiimliiliklerin toplam kaynaklar igerisindeki pay1
31.12.2022 donemi itibarryla %55,30 olarak gergeklesmistir.

Ihragginin uzun vadeli bor¢lanmalarinin kisa vadeli kisimlari ise banka kredileri, kiralama yiikiimliilitkleri ve ihrag
edilen borglanma senetlerinden olusmaktadir. Uzun vadeli kredilerin kisa vadeli kisimlar1 31.12.2021 tarihinde ise
bir 6nceki yil sonuna gore %10 oraninda azalis gostermistir. 31.12.2022 tarihi itibariyla bu azalig bir onceki yilin
sonuna oranla %54’e yiikselmistir. Bu azaliglarm en biiyiik sebebi Sirket’in ihrag edilen bor¢lanma senetlerinde
2020 y1l sonunda ve 31.12.2022 tarihinde goriilen azalmalardur.

Uzun Vadeli Yiikiimlilikler

Sirket’in uzun vadeli yiikiimliiliikleri.2020 yilinda 639,7 milyon TL olarak gergeklesmigtir. 2021 yihinda ise uzun
vadeli yiikiimliilitkler temel olarak ticari borglardaki artiga karsilik finansal borglarda diisiis olmasina ragmen 2020
yilma goére %13,3’liik artigla 725,0 milyon TL’ye yiikselmistir. 31.12.2022 déneminde ise uzun vadeli
borglanmalar ve diger borglardaki %50,1’lik diislise bagh olarak uzun vadeli yiikiimliiliikkler 361,6 miyon TL’ye
gerilemigtir. Uzun vadeli yitkiimliliklerin toplam kaynaklar igerisindeki pay1 31.12.2022 yih itibartyla %7.13
olarak gergeklesmigtir.

Sirket’in uzun vadeli yikiimiiliikler igerisinde en yiiksek paya sahip kalemi uzun vadeli borglanmalardir. 2020 yil
sonunda 461,9 milyon TL olan uzun vadeli borglanmalar. 31.12.2021 tarihinde ise bu tutar %28 oraninda azalisla
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332,5 milyon TL olmugtur. Bu azaligin sebebi hem uzun vadeli banka kredilerinde hem de borglanma senetlerinde
yaganan azalistir. 31.12.2022 tarihinde ise bir dnceki y1l sonuna gére %17 oraninda azalis goriilmektedir.

Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar

Ana ortakliga ait dzkaynaklar toplam kaynaklar igerisindeki pay1 31.12.2022 yili itibartyla %37.60 olarak
gergeklesmistir, 31.12.2020 tarihinde 514,7 milyon TL, ardindan %112 artigla 31.12.2021 tarihinde 1.092,9
milyon TL’ye yitkselmistir. 31.12.2022 déneminde ise 2021 yilina gére %74.2 artigla 1.904,6 milyon TL ye
artmugtir. Sirketin son 3 yildr artan faaliyetlerine bagh olarak karlilik artis1 zkaynaklara artis olarak yansimistir.

TL 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.20 31.Ara.21 31.Ara.22
Siirdiiriilen faaliyetler kar veya zarar kismi
Hasilat 1.129.612.053 2.331.124.708 5.274.441.207
Satiglarin maliyeti (-) -854.093.042 -1.424.577.900 -3.878.641.248
Briit kar 275.519.011 906.546.808 1.395.799.959
Arastirma ve geligtirme giderleri (-) -10.069.134 -11.735.569 -23.924913
Pazarlama, satig ve dagitim giderleri (-) -58.888.306 -103.742.395 -179.088.322
Genel yonetim giderleri (=) -23.453.846 -30.063.599 -62.356.090
Esas faaliyetlerden diger gelirler 13.089.035 47.801.292 122.084.491
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -47.238.933 -33.761.585 -160.365.260
Esas faaliyet kar1 148.957.827 775.044.952 1.092.149.865
Yatirim faaliyetlerinden gelirler 2.630.458 4.377.991 33.461.223
Finansman gideri dncesi faaliyet kari 151.588.285 779.422.943 1.125.611.088
Finansman gelirleri 2.283.776 3.822.920 43.049.001
Finansman giderleri (-) -116.169.741 -159.790.049 -219.459.547
ii:ﬁrm‘“‘ Realiyetier vergl ducesi A0uem 37.702.320 623.455.814 949.200.542
Siirdiiriilen faaliyetler vergi gelir/gideri
- Donem vergi gideri -837.650 -5.252.703 -8.293.802
- Ertelenmis vergi geliri/(gideri) 28.630.419 -43.007.768 -66.548.118
Siirdiiriilen faaliyetler donem net kari 65.495.089 575.195.343 874.358.622
g::::l;ulan faaliyetler dnem net kari / 1.167.633 4713.878 -122.082
Donem net kari 66.662.722 579.909.221 874.236.540

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Hasilat

Sirket’in faaliyetleri temel olarak seramik, vitrifiye, armatiir, gomme rezervuar firetim ve satiglarindan olugmakta
olup, seramik ve yapi triinleri satiglar1 igbu izahnamede yer alan donemler itibariyla, hasilat igerisinde ortalama
%85,7 ile en yilksek paya sahiptir. Sirketin hasilat1 2020 yilinda 1.129,6 milyon TL olarak gergeklegmistir. 2021
yilinda da 2020 yilina gore %106,4 artigla 2.331,1 milyon TL’ye yitkselmigtir. 31.12.2022 doneminde %126,2
artigla 5.274,4 milyon TL ye yiikselmistir. Sirketin hasilatindaki artigin temel sebebi artan maliyetlere bagli olarak
satig tutarlarindaki artistir.

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibartyla briit satislarmmn icerisinde goriilen 43,5 milyon TL’lik bakiye miiteahhitlik
hizmetlerinden dolay1 hak edis gelirlerinden olugmaktadir. Aym donemde olusan diger gelirler kalemi ise nakliye
hizmeti, ham madde ve palet satiglarndan olugsmaktadir.

fhraggmm, 31 Aralik 2020, 2021,2022 mali yillan ile itibariyla, yurtdigi satiglarin toplam net satiglar igerisinde
payl, sirasiyla, %36,5; %24,4; %20,9 olarak gergeklesmistir.
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1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -
31.Ara.22 31.Ara.21 31.Ara.20
Yurtici satiglar 4.499.996.444 2.479.949.654 1.047.072.867
Yurtdis1 satiglar 1.103.183.651 567.704.065 412.719.651
Yillara yaygin ingaat ve onarim hakedis bedelleri 43.509.754 8.366.972 -
Diger gelirler 78.382.339 33.622.053 22.897.518
Briit satiglar 5.725.072.188 3.089.642.744 1.482.690.036
Satistan iadeler (-) -84.588.933 -19.927.062 -14.634.467
Satig iskontolar (-) -360.090.521 -736.170.961 -336.892.128
Diger indirimler (-) -5.951.527 -2.420.013 -1.551.388
Hasilat 5.274.441.207 2.331.124.708 1.129.612.053
Satiglarin maliyeti -3.878.641.248 -1.424.577.900 -854.093.042
Briit Kar 1.395.799.959 906.546.808 275.519.011

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Satislarin Maliyeti

fhraggmin satiglarinin maliyeti 2020 yilinda 854,1 milyon TL gergeklesmistir. 2021 yihinda ise 2020 yilina gore
%66,8 artigla 1.424,6 milyon TL’ye yiikselmistir. Satiglarin maliyeti 31.12.2022 déneminde 173artisla 3.878,6
milyon TL olmustur. Sirket’in en dnemli maliyet kalemleri dogalgaz, elektrik, is¢ilik, ham madde ve yardimei
ham madde giderleri olup, 2021 yilinin dérdiincii ¢eyreginden baslayarak basta ham madde ve enerji maliyet
kalemlerinde hizl yitkselisler goriilmiigtiir. Ayrica yurt digindan ithal edilen ve doviz kuruna bagh girdiler de
maliyetleri artiric1 etki yaratmigtir. Hasilattaki bityiimeye bagh olarak satiglarm maliyetinde de artig gérillmekle
beraber, “Satiglarin Maliyeti/Hasilat” oran1 2020 yilinda %75,6, 2021 yilinda %61,1, ve 31.12.2022 déneminde

ise %73,5 olarak gergeklesmistir.

31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Enerji giderleri 245.508.963 421.662.750 1.835.203.236
Satilan ticari mallar maliyeti 38.854.039 40.627.035 501.712.947
Direkt ilk madde malzeme 382.056.156 698.373.096 1.027.212.267
giderleri
Personel giderleri 117.173.990 175.498.509 314.976.037
Sminiiacn gileldiein 51.352.626 52.600.916 63.305.468
paylari
Yillara sari insaat ve onanm - 7.606.338 39.288.174
maliyetleri
Tamir bakim ve onarim giderleri 8.251.594 8.887.885 9.069.434
Izin kargilig1 940.161 1.747.978 4.946.916
Dagitim ve navlun giderleri 1.876.996 2.148.639 5.793.039
Kidem tazminati karsilig1 1.626.531 3.984.489 3.454.080
Disaridan saglanan fayda ve

.796. 4.136.

hizmetler LI96053 36.294 2.041.850
Sigorta giderleri 1.404.601 814.801 2.136.497
Diger 3.251.332 6.489.170 69.501.303
Satiglarin maliyeti 854.093.042 1.424.577.900 3.878.641.248

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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[hraggmin, 2020 yilinda artan maliyetlerin fiyatlara yansitilmas sebebiyle briit kan 275,5 milyon TL olarak
gerceklesmistir.2021 yilinda ise 2020 yilma gore %229,0 artisla 906,5 milyon TL’ye yiikselmistir. 31.12.2022
doneminde ise %53,9 artisla Sirket’in briit kari 1.395,7milyon TL ye yiikselmistir.

01.01.2020- 01.01.2021- 01.01.2022 -
31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022

Briit Kar (TL) 275.519.011 906.546.808 1.395.799.959
Briit Kar Marjt (%) 24,4% 38,9% 26,5%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

Gegmis yillarda daha diigiik briit kar marjina sahip olan sirket, 2020 yilinda briit kir marjm %24,4 seviyesine
yiikseltmis olup bu yiikseliste, enerji verimi yilksek 2. Organize Tesisi’nin 2020 yih baginda devreye alinmasi,
toplam {iretim miktarmin artig gostermesi ile metrekare bagina diisen sabit maliyetlerin azalmasi etkili olmustur.
Maliyetler igerisinde en biiyik pay1 alan enerji maliyetlerinin 2020 yilinda %21,7 olarak ger¢eklesmistir.2021
yilinda ise artan {iretim, satig miktarlari ve fiyat artiglari ile birlikte briit kar marji %24,4’ten %38.,9’e yiikselmistir.

Bu donemde enerji maliyetlerinin net satislar igerisindeki pay1 %21,7’den %18,1°¢ gerilemistir.

31.12.2022 tarihinde biten finansal dénem itibariyla ise enerji maliyetlerindeki hizl artig nedeniyle hasilat
icerisindeki pay1 %18,10 den %34,8’ye yitkselmistir. Enerji fiyatlardaki artig hizi lriin satis fiyatlarinin artig
hizindan yiiksek olmugtur. Sirket’in briit kar marj1 31.12.2021 tarihinde biten finansal dénem itibariyla %38,9 iken
artan enerji maliyetleri nedeniyle 31.12.2022 tarihinde biten finansal donem itibariyla %26,5’e gerilemistir.

vz pome wn
Enerji giderleri 21,7% 18,1% 34,8%
Direkt ilk madde malzeme giderleri 33,8% 30,0% 19,5%
Satilan ticari mallar maliyeti 3,4% 1,7% 9,5%
Personel giderleri 10,4% 7,5% 6,0%
Amortisman giderleri ve itfa paylar 4,5% 2,3% 1,2%
Yillara sari ingaat ve onarmm maliyetleri 0,0% 0,3% 0,7%
Disaridan saglanan fayda ve hizmetler 0,2% 0,2% 0,0%
Tamir bakim ve onarim giderleri 0,7% 0,4% 0,2%
Dagitim giderleri 0,2% 0,1% 0,1%
izin karsilig1 0,1% 0,1% 0,1%
Kidem tazminati kargilig1 0,1% 0,2% 0,1%
Sigorta giderleri 0,1% 0,0% 0,0%
Diger 0,3% 0,3% 1,3%
Toplam 75,6% 61,1% 73,5%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
Faaliyet Giderleri

ihraggimin faaliyet giderleri pazarlama, satis ve dagitim giderleri, genel yonetim giderleri ve arastirma ve geligtirme
giderlerinden olusmakta olup, 2020 yilinda 92,4 milyon TL’ye, 2021 yilinda da 2020 yilina gore %57,5 artigla
145,5 milyon TL’ye yitkselmistir. 31.12.2022 doneminde faaliyet giderleri %82,3 artarak 265,3 milyon TL
olmustur. Artan tiretim ve satig hacmine bagli olarak ihracat iglemleri kapsammda navlun giderlerindeki yiikselis
ile birlikte personel giderlerindeki artis faaliyet giderlerinde de artisa sebep olmustur. Faaliyet giderlerinin net
satiga oran1 incelendiginde, 2020 yilinda %8,2, 2021 yilinda %6,2 ve nihai olarak 3 1.12.2022 déneminde faaliyet
giderlerinin net satig hasilatina oraninin %5’e diistiigii ve ihraggmin faaliyet karhhigina olumlu olarak yansidigi
gozlemlenmistir.
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fhraggmin genel yonetim giderleri 2020 yilinda 23,5 milyon TLolarak gergeklesmistir. 2021 yilinda ise %28,2
artisla 2021 yilinda 30,0 milyon TL’ye yilkselmigtir. 31.12.2022 doneminde ise 31.12.2021 dénemine oranla
94107.4 lik artisla 62,3 milyon TL olmustur. Genel yonetim giderleri igerisinde en biiyiik pay1 31.12.2022 donemi
itibartyla %47,09 ile personel giderleri almaktadir.

fhragginin pazarlama, satig ve dagitim giderleri 2020 y1l sonunda 58,8 milyon TL olarak gergeklesmistir. 2021 yil
sonunda ise 2020 yilina gore %76,2 artigla 103,7 milyon TL’ye yiikselmistir. 31.12.2021 dénemine oranla %73,7
artigla 179,0milyon TL’ye yiikselmistir. Bu artislara sebep olan en biiyiik kalem dagitim ve navlun giderleri ile
personel giderleri olarak gorillmektedir.

ihraggmnin temelde iriin gelistirme amach giderlerini tegkil eden aragtirma ve gelistirme giderleri 2020 yilnda
personel ve amortisman giderlerindeki artisa bagli olarak 10,0 milyon TL olarak gergeklesmistir2021 yilinda da
amortisman giderlerindeki artiga bagli olarak 2020 yilina gore %16,5 artisla 11,7 milyon TL’ye yiikselmistir.
31.12.2022 doneminde %103,5 artisla 23,9 milyon TL’ye yiikselmistir. Arasturma ve gelistirme giderlerini
olusturan en bilyiik paya sahip kalem personel gideleri olup personel giderlerinde yasanan artig ve azaliglar
Sirket’in ar-ge giderlerini de etkilemektedir.

31 Arahk 31 Arahk 30 Arahk
RASYOLAR 2020 2021 2022
Cari Oran

(Donen Varliklar / Kisa Vadeli Yikumliliikler) LA 1,82 LAl
Likidite Oran1 (Donen Varliklar — Stoklar) / Kisa Vadeli

Yiikiimliiliikler) Le 1,43 1.0l

Ozkaynaklar / Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 0,38 0,59 0,60

Kisa ve Uzun Vadeli Yiikiimliilitkler / Toplam Kaynaklar 0,72 0,63 0,62

Ozsermaye Karlihg1 (Net Kar / Ozkaynaklar) 0,13 0,53 0,46

AT = =

Alacak Tahsil Siiresi (T1car(1} glllacaklar 365/Net Satislar) 200 225 160
— = T —

Stok Devir Siiresi (Stoklar / .Satlglarm Maliyeti *365) 139 113 106

Giin
Ticari Borg Odeme Siiresi (Kisa Vadeli Ticari Borglar / 121 133 45
Satiglarm Maliyeti *365) — Giin

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
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V. DEGERLEME YONTEMLERI

Bien Yapr’min pay bagina degerinin belirlenebilmesi amaciyla hazirlanan isbu fiyat tespit raporunda UDS 105
Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri’nde belirtilen agagidaki degerleme yontemleri degerlendirilmistir.

e  Malivet Yaklagimi

e Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlari Analizi
> Borsa Istanbul’da Olusan Piyasa Carpanlar Analizi
» Uluslararas: Piyasalarda Olusan Piyasa Carpanlari Analizi

o  Gelir Yaklagimi: indirgenmis Nakit Akimlar Analizi (“INA™)
Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca, maliyet yaklagimi, bir alicinin, gereksiz
killfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga, belli bir varlik igin, ister satin alma,
isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit faydaya sahip baska bir varhg elde etme maliyetinden daha
fazla 6deme yapmayacag1 ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi
yaklagimdir. Bu yaklagimda, bir varhigin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi ve
fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gerceklesen tiim yipranma paylarmin diigiilmesi suretiyle gosterge
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi iizere, maliyet yaklagimi, isletmelerin
ve isletmelerdeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir.

Sirket’in firiinlerin Ar-Ge sonucu ve 6zel bilgi gerektiren siiregler sonucu ortaya gikan nitelikte olmasi ve iiretim
faaliyetlerindeki yiiksek verimlilik ile uzun yillara dayanan genis miisteri tabanina sahip olmasi neticesinde satis
ve pazarlama faaliyetlerindeki konumu ve bu sebeple esit faydaya sahip bagka bir varligm elde edilme maliyetinin
hesaplanamayacak olmasi ve faaliyetlerinin stirekli oldugunun diisiiniilmesi gibi gerekgelerden otiirii maliyet
yaklagimi degerleme kapsammda kullaniimamigtir.

Piyasa Carpanlar Analizi (Pazar Yaklasimi)

Borsa istanbul’da ve yurt digindaki borsalarda islem goren ve Bien Yapi ile benzer faaliyet alanina sahip olmalari
nedeniyle karsilastirilabilir oldugu diisiiniilen sirketlerin islem gordiikleri fiyat seviyeleri ile kamuya agikladiklar
finansal tablolardaki verilerin birbirine oranindan hareketle kiyaslanmasma dayanan bir degerleme yontemidir.

Piyasa carpanlan analizinde, uluslararasi kabul gormiis, sanayi sirketlerinin degerlemelerinde sikca tercih edilen
ve nakit yaratma ile karlilik kapasitesini en iyi yansitig: diisiiniilen Firma Degeri/FAVOK ve Fiyat/Kazang
carpanlar1 temel alinarak analiz yapilmigtir. Bunun temel sebebi, zellikle faizlerin mevcut seviyeleri nedeniyle
FD/FAVOK’iin tek basmna eksik bir gdsterge olabilecegini diiginmemizdir. Bir firma operasyonel olarak
FAVOK iinii yiikseltirken isletme sermayesi ihtiyaci da artiyor olsa bile FAVOK’ii yikksek oldugu igin
FD/FAVOK analizine gore degeri yiiksek gikacaktir. Ama bu firma artan isletme sermayesi finansman ihtiyaci
nedeniyle diigiik net kér elde edebilir veya finansman zorluguna diisebilir. FD/FAVOK carpaninin bu eksikligi
F/K carpan ile birlikte kullanilinca ortadan kalkacaktir. F/K carpani da tek bagina kullanilirsa tam bir gdsterge
olmayacaktir, ¢iinkii kérm bir kismi finansman veya tek seferlik kalemlerden geliyor olabilir. Bu nedenle, her iki
¢arpan da analize birlikte déhil edilmistir. Bununla birlikte, TUFE’nin mevcut makroekonomik kosullarda yiiksek
seviyeleri de uzun vadeli tahminlerin oynakhifmi artirici bir faktor olmaktadir. Firma Degeri/FAVOK ve
Fiyat/Kazang¢ carpanlarina ek olarak, yurtigi ve yurtdisi benzer sirketlerin Firma Degeri/Satislar ve Piyasa
Degeri/Defter Degeri ¢arpanlar1 da incelenmis fakat asagidaki sebeplerden otirii bu carpanlar Firma
Degeri/FAVOK ve Fiyat/Kazang ¢arpanlari kadar giivenilir bulunmamigtir.

Firma Degeri/Satiglar garpani Sirket’in gider yapisim, faaliyet karhligini ve nakit yaratma kabiliyetini dogru olarak
yansitmamas! sebebiyle, Piyasa Carpanlar Analizinde dikkate almmamustir.

PD/DD carpani 6ncelikli olarak gayrimenkul yatirim ortakliklar: gibi finansal kuruluglar degerlemesi i¢in daha
uygun oldugu i¢in Bien Yap1 gibi karo (duvar karolari, yer karolar, porselen ve sirli porselenler ve teknik granitler)
ve saglik geregleri (lavabolar, klozetler, bide, pisuar ve taglar ve tamamlayict tiriinler) iireten bir sirket igin dnemli
olan faaliyet karhihigini dikkate almadig1 igin uygun degerleme yontemi olarak kabul edilmemistir.

/
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Firma Degeri / FAVOK hesaplamasinda, sirketlerin cari hisse fiyatlar1 ile sermayesindeki toplam hisse adedi
carpilarak piyasa degeri bulunmus, en giincel tarihli bilangolarinda yer alan net borg veya net nakit pozisyonlar
hesaplanarak firma degerleri bulunmus ve sirketlerin en giincel tarihli finansal tablolarndaki FAVOK verileri
kullanilarak Firma Degeri / FAVOK carpanlari elde edilmistir.

Firma Degeri = Piyasa Degeri + Net Borg Pozisyonu

Piyasa Degeri = Hisse Fiyat1 x Sirketin Sermayesini Olugturan Hisse Adedi

Net Finansal Bor¢ = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri
FAVOK = Faiz, Vergi, Amortisman Oncesi Kér (‘FAVOK”)

FD / FAVOK = Firma Degeri / FAVOK

Fiyat / Kazang hesaplamasinda, sirketlerin cari hisse fiyatlar ile sermayesindeki toplam hisse adedi garpilarak
piyasa degeri bulunmus ve sirketlerin en giincel tarihli finansal tablolarindaki ana ortaklik net dénem kar1 verileri
kullanilarak Fiyat / Kazang garpanlari elde edilmistir.

Fiyat = Piyasa Degeri = Hisse Fiyati x Sirketin Sermayesini Olusturan Hisse Adedi
Kazang = Ana ortaklik net donem kér1
Fiyat / Kazang = Piyasa Degeri / Ana ortaklik net dénem kér1

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

Sirketlerin faaliyetlerinin gelecekte yaratacagi nakit akimlarmmn makul bir oran ile giiniimiize indirgenmesi
temeline dayanan bir degerleme ydntemidir. Sirketin gelecek yillardaki operasyonel ve finansal verilerine iligkin
tahminlere gore deger olusmaktadir. S6z konusu nakit akimlari, Projeksiyon Dénemi ve Ug Deger olarak iki
par¢adan olugmaktadir.

Projeksiyon donemi nakit akimlar1 ve ug deger, Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti ile indirgendikten sonra
bulunan toplam deger sirketin Firma Degeri’dir. Firma Degeri, sirketin dzkaynak ve borg yollariyla sagladi1
finansman kaynak ile yaratilan toplam degeri ifade etmektedir. Firma Degeri’nden, net finansal borcun
diisiilmesiyle Ozsermaye Degeri hesaplanmaktadir.

NKUL DEGERLER
NI Tl
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jii. Piyasa Carpanlari Analizinin Sonucuna Gore Bien Yapr’min Ozsermaye Degeri
Bien Yapr'nmn Piyasa Carpanlari analizinde dikkate alnan 3 1/12/2022 itibaryla FAVOK, Net Kér ve Net Borg
tutarlar1 asagidaki tabloda yer almaktadir.

Bien Yapr'nin Son 2022 Net Kér tutarmm i¢inde yer alan Gayrimenkul Satig Kér1 ve Maddi Duran Varlik Satig
Kér,, bu gelirlerin rutin igler kapsaminda devam eder nitelikte olmamas: sebebiyle ¢ikarilarak ilgili tutar
diizeltilmistir.

Tablo: Bien Yapr’min Finansal Verileri (31/12/2022)

(TL) 31/12/2022
FAVOK* 1.208.602.135
Net Kér 845.391.952
Net Finansal Borg 1.409.456.870

Kaynak: Sirket
#2022 yil1 itibartyla net satiglardan amortisman harig satilan malin maliyeti, arastirma ve gelistirme giderleri, satis ve pazarlama giderleri ve
genel yonetim giderleri digiilerek hesaplanmigtir.

Tablo: Net Bor¢ Hesaplamasi

Net Bor¢ Hesaplamasi 31/12/2022
Nakit ve Nakit Benzerleri (+) 325.765.498
Mliskili Taraflardan Diger Alacaklar (+) 348.949
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar (-) 1.317.658.738
Uzun Vadeli Borglanmalarmn Kisa Vadeli Kisimlart (-) 76.312.794
Uzun Vadeli Borglanmalar 282.705.196
fligkili Taraflara Kisa Vadeli Diger Borglar 58.894.589
1liskili Taraflara Uzun Vadeli Diger Borglar -
Net Borg¢ 1.409.456.870

Bien Yapr'nin dzsermaye degeri, Firma Degeri / FAVOK garpam kullanilarak asagidaki tabloda gosterildigi
sekilde hesaplanmaktadir. Yurti¢i benzer sirketler ile uluslararasi benzer sirketlerin carpanlar egit oranda (her biri
1/2 oraninda) agirhklandmrimigtir.

Tablo: Bien Yapr’nin Degerinin Firma Degeri / FAVOK Carpani ile Hesaplanmasi

TL Hesaplama Yurti¢i Benzer Uluslararasi Benzer
75 Formiilii Sirketler Sirketler
Sirketlerin FD/F AVOK Carpani Ortalamast : A 11,0 9.9

Bien Yapr’nin 2022 FAVOK’ii B 1.208.602.135

Bien Yapr’nin Firma Degeri C=AxB 13.242.396.870 11.984.428.707
Bien Yapr'nmn Net Finansal Borg Pozisyonu D 1.409.456.870

(31/12/2022 itibartyla)

Bien Yapr'min Ozsermaye Degeri E=C-D 11.832.940.000 10.574.971.837
Degerleme Sonucunun Agirlig1 F 50% 50%

Bien Yapi’min Ortalama (Ozsermaye Degeri G=Z(ExF) 11.203.955.918

Bien Yapr'min dzsermaye degeri, Fiyat / Kazang carpani kullanilarak asagidaki tabloda gosterildigi sekilde
hesaplanmaktadir. Yurti¢i benzer sirketler ile uluslararasi benzer sirketlerin carpanlar1 esit oranda (her biri 1/2
oraninda) agirhiklandirilmagtir.
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Tablo: Bien Yapr’nin Degerinin Fiyat / Kazan¢ Carpani ile Hesaplanmasi

(TL) Hesaplama Yurtici Benzer Uluslararasi
Formuiilii Sirketler Sirketler

Sirketlerin Fiyat / Kazang Carpam Ortalamast A 10,7 134
Bien Yapi'mn 2022 Net Kéarn B 845.391.952
Bien Yapr’min Ozsermaye Degeri C=AxB 9.016.044.817 11.286.071.175
Degerleme Sonucunun Agirhig D 50% 50%
Bien Yapr’nin Ortalama Ozsermaye Degeri E=2(CxD) 10.151.057.996

Tablo: Piyasa Carpanlari Yontemi Neticesi
(TL) H;z:z:z::" FD/FAVOK Fiyat/Kazang
Bien Yapi’min Ozsermaye Degeri A 11.203.955.918 10.151.057.996
Yontemin Agirhg B 50% 50%
Bien Yapr’nin Ortalama Ozsermaye Degeri C=Z(AxB) 10.677.506.957

Bien Yaprmin indirgenmis Nakit Akimlar Analizi

Varsayimlar

indirgenmis Nakit Akimi Analizi’nde (‘INA’) kullanilan varsayimlar, Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerini yansitacak sekilde olusturulmustur. S6z konusu varsayimlar birgok tahmini parametreye bagh olmasi
sebebiyle, gelecege yonelik herhangi bir taahhiit anlammna gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan
projeksiyonlarin degismesi halinde farkl bir Sirket dzsermaye degeri ve pay bagina degere ulasilabilir.

INA analizinde kullanilan varsayimlara ve ngoriilere iliskin agiklamalara asagida yer verilmigtir.

Satlgiar: Bien Yapr’nin is modeli gergevesinde elde etmeyi planladig: satig hedefleri dogrultusunda ortaya ¢ikan
satig projeksiyonlar1 kullanilmistir.

Sirket’in is plan1 dogrultusunda her bir firiin ve miigteri grubu igin hazirlanan satis projeksiyonlar: tablolari, asagida
yer almaktadir.

Tablo: Uriin Grubu Bazinda Satis Tahminleri

Net Satislar (milyon TL) 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T | 2032T
Sirh Porselen 4.119 10.067 15.513 23.852 28.283 33.435 39.416 44.146 49.443 | 55.376
Degisim (%) 103,2% :  144,4% 54,1% 33,8% 18,6% 18,2% 17,9% 12,0% 120% : 12,0%
Duvar Karosu 2.676 3.078 3.447 3.847 4.309 4.826 5.405 6.053 6.780 : 7.593
Degisim (%) 52.7% 15,0% 12,0% 11,6% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% i 12,0%
Yer Karosu 530 658 737 833 933 1.044 1.170 1.310 1.467 | 1.643
Degisim (%) 17,5% 24,1% 12,0% 13,0% 12,0% 12,0% 12,0% 12,0% 120% : 12,0%
Seramik Saghk Gerecleri 360 470 550 630 721 826 945 1.066 1.202 | 1.355
Degisim (%) 54,4% 30,3% 17,0% 14,6% 14,5% 14,5% 14,4% 12,8% 12,8% | 12.8%
Armatiir 211 248 290 333 381 436 499 563 635 716
Degisim (%) 39,5% 17,3% 17,0% 14,6% 14,5% 14,5% 14,4% 12,8% 12,8% ¢ 12.8%
Klozet Kapag 64 80 94 108 123 141 161 182 205 231
Degigim (%) 104,3% 24,6% 17,0% 14,6% 14,5% 14,5% 14,4% 12,8% 12,8% i 128%
Gomme rezervuar 96 115 134 154 176 201 231 260 293 331
Degisim (%) 15,2% 18,9% 17.0% 14,6% 14,5% 14,5% 14,4% 12,8% 128% | 12.8%
Diger Sanslar (Ticari Mallar, I¢
Takam, Aksesuar, Banyo Mobilyasy) 342 401 451 507 569 639 718 805 902 1.011
Degisim (%) -45,7% 17.0% 12,6% 12,4% 12,3% 12,3% 12,3% 12,1% 12,1% | 12,1%
iadeler ve indirimler -99 -116 -130 -146 -164 -184 -206 -231 -259 -290
TOPLAM 8.301 15.000 21.086 30.116 35.331 41.365 48.338 54.153 60.669 | 67.968
Degigim (%) 57,4% 80,7% 40,6% 42,8% 17,3% 17,1% 16,9% 12,0% 120% : 12,0%
Kaynak: Sirket tahminleri
KL DERERLER
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Tablo: Cografya Bazinda Satis Tahminleri
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Net Sanglar (milyon TL) 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T
Yurtici Satiglar 6.052 9.981 13.588 18.418 21.531 25.125 29.272 32.795 36.743 41.165
Degisim (%) 42,3% 64,9% 36,1% 35,5% 16,9% 16,7% 16,5% 12,0% 12,0% 12,0%
Yurtdig1 Satiglar 2249 5.019 7.498 11.697 13.801 16.240 19.066 21.358 23.926 26.803
Degisim (%) 120,0% 123,2% 49,4% 36,0% 18,0% 17,7% 17,4% 12,0% 12,0% 12,0%
TOPLAM 8.301 15.000 21.086 30.116 35.331 41.365 48.338 54.153 60.669 67.968
Degigim (%) 57.4% 80,7% 40,6% 42,8% 17,3% 17,1% 16,9% 12,0% 12,0% 12,0%

Kaynak: Sirket tahminleri

Bien Yapi, halihazirda ana faaliyet konusuyla ilgili Tirkiye pazarmda kuvvetli bir konuma ve organik, karli ve
siirdiiriilebilir bir bilyiime kapasitesine sahiptir. Sirket, 2022 yilinda %126’ya ulasan giighi bir biiyiime performansi
sergilemistir. Sirket’in hasilati, 2019-2022 déneminde y1llik bilesik %110 orani ile biiyiimiigtiir.

Sirket giiglii bityiime performansmi projeksiyon doneminde de siirdiirmeyi hedeflemektedir. Bunun igin, son
yillarda Sirket’in biiyiime trendinin temelini olusturan mevcut stratejilerinin {izerine siirdiiriilebilir giiglii bityiimeyi
destekleyen ilave stratejileri bulunmaktadir.

Sirket, 2022 yilinin son ¢eyreginde duvar karosu {iretimi i¢in 2. OSB’deki fabrikasinda kapasite artigma yonelik
yatmmlarini tamamlamugtir. Yeni yatirmin etkisi projeksiyonlara 2023 yilindan itibaren yansitilmigtir.

Cine Fabrika Yatirinu

Aydm ili Cine flgesi, Cine OSB’de yapilan yeni yatirimda 2 farkli sahada toplam 609.704 m? alan iizerine toplam
318.280 m? kapal alan da kurulacak olan seramik tiretim tesisinde sirh granit ve teknik granit olarak birinci etapta
yillik 35.000.000 m?, ikinci etapta ilave yillik 30.000.000 m?, iiglincii etapta ilave yillik 37.300.000 m? iiretim
yapilacaktir. Tesis 2023, 2024 ve 2025 yillarinda olmak lzere li¢ etapta sirayla devreye almacaktir. Tam
kapasiteyle ¢alisma yili ise 2026 yili Ocak ay1 olarak ongoriilmektedir. Tesisin tiim fazlari faaliyete gegtiginde
toplam 102.300.000 m? iiretim kapasitesine ulagilacaktir.

Bu tesiste sl granit ve teknik granit iiretimi yapilacak olup 300x600, 600x600, 500x500, 600x1.200 ve biiyiik
ebatta 1.600x3.200 ebatlarinda iiretim yapilacaktir.

Bu tesiste yeni teknoloji makine ekipman kullaniimas: ile birlikte enerji maliyetlerinde avantaj salanmasi
hedeflenmektedir.

Tesisin Aydin ilinin Cine ilgesine kurulma nedeni iiretimde kullanilacak olan hammaddelerin %65’ inin bu bélgede
¢ikarilmasidir. Ayrica Cine’nin limanlara yakinlig {iretiminin %40°1ik kismin1 ihracat olarak planlayan Sirket’i
rakiplerine karg1 avantajli hale getirmektedir.

2023 yilindan itibaren kismen faaliyete gegecek ve 2025 yilnm son g¢eyreginde tam kapasiteye ulasmasi
hedeflenen Cine fabrikasinda kapasite kullanim oranlar: ihtiyath yaklagim ile 2023 senesinde %60 almmus sonraki
dénemde ise kadar kademeli olarak %85’ yiikseltilmis ve bu seviyede tutulmugtur.

Satis Malivetleri ve Briit Kar:

Sirket’in, 2020 yilnda %24.4, 2021 yilinda %38,9, 2022’de ise %26,5 seviyelerinde gergeklesen briit kar marjinum,
projeksiyon dénemi boyunca kademeli olarak artacagi sngoriilmektedir. Bunda, Sirket’in yeni yatirimlari, tirtin
portfoyiiniin genislemesi ve uluslararasi pazarlarda biiylime hedefleri 5nemli rol oynamaktadir. Bu kapsamda, briit
kar marjinin 2023 yilinda artan enerji maliyetleri ile bir miktar diismesi ve %25,6 olacagl, sonrasinda ise kademeli
olarak 2032 yilinda %32,4 seviyesine gelerek sonraki doénemde bu seviyede devam edecegi ongoriilmiistiir.
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Tablo: Satislarin Maliyeti Tahminleri

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Satislarin Maliyeti (milyon TL) 2023T | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T | 2029T | 2030T | 2031T | 2032T
Sirl1 Porselen 2766 | 6532 | 9961 | 15144 | 17060 | 21234 i 25035 | 28040 | 31404 : 35173
Duvar Karosu 2133 2389 T 2676 . 2997 | 3357 . 3760 . 4211 | 4716 . 528 . 5916
Yer Karosu 389 471 527 591 661 741 830 920 | 1.041 1.166
Seramik Saglik Geregleri 288 360 121 483 553 633 724 817 921 1.039
Armatir 67 79 92 106 121 139 159 179 202 228
Klozet Kapag1 ve Gomme Rezervuar 89 105 123 141 162 185 212 239 270 304
Diger Satilar (Ticari Mallar, I

Taim Aifsesg, Bamyo Mob;;ym) 355 415 467 525 589 662 743 833 934 | 1.047
Amortisman 90 317 580 830 903 929 955 966 | 1.007 1.049
TOPLAM 6177 710669 T 14.848 | 20.867 | 24.308  28.284 . 32.870 . 36720 | 41062 | 45.922
Degisim (%) 59.3% | 72.7% | 39.2% | 40,5% | 163% | 164%  162% | 117% | 11,8% | 11,8%
BRUT KAR 2124 4332 6238 ¢ 9249 | 11.024 | 13.081 | 15468 | 17.434 . 19.607 | 22.046
Degigim (%) 5299 | 1040% | 44,0% | 48.3% | 192% | 187% | 182% | 127% . 125%  12.4%
Net Satiglara Orant 356% | 28.9% | 29.6% . 30,7% . 312% | 31.6% | 32,0% | 322% ; 323% | 324%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, $irket tahminleri
*Satiglarm maliyeti igin tiriin bazinda amortisman harig

Faalivet Giderleri: Bien Yapr'nin 2022 yilinda
halka arza iliskin maliyetlerle birlikte bir miktar ylikselmesi ve %

itibaren ise %6,8 seviyesinden kademeli olarak %7,1’e

Ongorilmiistiir.

hesaplama yapimistir. Bu sebeple ayri bir kalem olarak ilave edilmektedir.

%5,0 olan faaliyet giderlerinin satiglara oraninin, 2023 yilinda
%7,1 olmas1 beklenmektedir. 2025 yilindan

yiikselecegi ve sonraki dénemde bu seviyede stirdiiriilecegi

Sirket, TMS 38 “Maddi Olmayan Duran Varliklar” standardi kapsaminda, Ar-Ge personeline iliskin maliyetler

aktiflestirilmektedir.

Pazarlama giderleri faaliyet giderleri igerisindeki en yiiksek paya sahiptir. 2022 yihinda, toplam faaliyet
giderlerinin %64,6’sm1 olusturmaktadir. Bu oranin projeksiyon dénemi boyunca bu seviyelerde kalacag

beklenmektedir.

Tablo: Faaliyet Giderleri Tahminleri

?{‘)ﬁy"‘ Gidesleri (milyon 20237 | 2024T | 2025T | 2026T | 20277 | 2028T | 20297 | 2030T | 203IT | 2032T
Genel yonetim giderleri 125 269 349 520 615 724 850 953 1.067 1.195
Pazarlama giderleri 395 781 o 1367 1612 | 1895 | 2222 | 2490 | 2790 | 3125
Ar&Ge giderleri 64 106 132 197 2 274 322 361 404 453
‘Amortisman* 7 9 12 15 18 2 2 28 33 38
TOPLAM w0 1165 1423 | 2099 | 2477, 2914 | 3421 3831 4294 4812
Net Satislara Orant T | 78% | 68% | 0% | 0% | T0% | 1% | T1%| T1%| 7%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, irket tahminleri

*Faaliyet giderleri igin projeksiyonlar hazirlamirken amortisman

Esas Faalivet Kir1 ve Faiz, Amortisman,

Tespit Raporunda yer alan varsayiumlarm 1s1¢inda ortaya gikan Esas

gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.

Tablo: Esas Faaliyet Kar1 ve FAVOK Tahminleri

hari¢ hesaplama yapimstir. Bu sebeple ayr: bir kalem olarak ilave edilmektedir.

Vergi Oncesi Kir (FAVOK): 2023-2032 yillani arasinda isbu Fiyat
Faaliyet Kan ve FAVOK agagidaki tabloda

(milyon TL) 020 | 2021 | 2022 | 2023T | 2024T | 2025T | 20267 | 20277 | 2028T | 2029T | 2030T | 2031T | 2032T
Net Satislar 130 | 2331 | 5274 | 8301 | 15000 21086 | 30.116 | 35331 | 41365 | 48338 | 54153 | 60.669 | 67.968
Degisim (%) 5915 | 106.4% | 1263% | 574% | 80.1% | 40.6% | 42.8% | 173% | 17.1% | 169% | 12.0% | 12.0%  12.0%
i};f;ft‘l“ esa | 1425 | 3879 | 6177 | 10669 | 14848 | 20867 | 24308 | 28284 | 32870 | 36720 | 41.062 | 45922
Briit Kar e o07 1396 | 2a24 | 4332 | 6238 | 9249 | 11024 | 13.081 | 15468 | 17434 | 19.607 | 22.046
ﬁz’ KarMat | o406 | 389% | 265% | 256% | 289% | 29.6% | 307% | 31.2% | 31.6% | 320% | 32.2% | 323% | 324%
i 92 146 | 265 | 500 | 1165 | 1423 | 2009 | 2477 | 2914 3421 | 3831 | 4294 4312

AKYATI %}#N JLPEGERLER
)*’,ﬁ/? NiM =Tl
.

L4

34




bien Halka Arz Fiyat Tespit Raporu
ES;_“: Faaliyet 183 761 i 1130 | 1534 @ 3.67 | 4815 7.49 | 8547 : 10.167 | 12.048 | 13.603 | 15313 | 17.234
Marj (%) 16.2% | 326% | 214% | 185% | 211% @ 228% | 237% | 24,2% | 246% | 249% . 251% | 252% | 254%
g’i‘i’z‘_’“im’“ 57 62 78 96 326 591 895 921 951 981 993 © 1.040 | 1.087
FAVOK 240 823 | 1209 | 1.630 | 3493 | 5.406  8.044 9468 | 11118 | 13.028 | 1459 = 16.353 | 18.321
Degisim (%) 345.5% | 242.9% | 469% @ 349% | 1143% | 548% @ 488% | 177% | 174% | 17,2% @ 12,0% @ 12,0% | 12,0%
Marj (%) 212% @ 353% @ 229% | 19,6% @ 233% | 256% | 267% = 268% . 269% | 27,0% | 27,0% | 27.0% . 27.0%

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket tahminleri

Projeksiyon doneminde, Bien Yapi’nin 2021 yilinda %35,3, 2022 yilnda ise %22,9 olan FAVOK marjinn, 2023
yilinda artan enerji ve hala arz maliyetleri ile %19,6’ya diismesi sonrasinda ise yeni yatirimlarin katkisiyla birlikte,
kademeli olarak 2032 yilindaki %27,0 seviyesine yiikselmesi beklenmektedir.

Net isletme Sermayesi ihtiyaci: Bien Yapr’nimn olusturdugu is plam dogrultusunda hedefledigi ticari alacak tahsil
siiresi, stok tutma siiresi, pesin 6denmis giderler doniis siiresi, ticari borg ddeme siiresi ve ertelenmis giderler doniis
siiresi gibi degiskenler neticesinde, net isletme sermayesi ihtiyac1 hesaplanmaktadir. Asagidaki tabloda isletme

sermayesi giinlerini ve agirlikli ortalamalari ile hesaplanan nakit doniigiim siireleri gosterilmektedir.

Tablo: isletme Sermayesi Tahminleri

(milyon TL) 2020 | 2021 | 2022 | 2023T | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T | 2029T | 2030T | 2031T | 2032T
Ticari Alacaklar (+) 618 | 1440 | 2297 . 3411 | 6164 | 8665 12376 | 14520 | 16999 | 19.865 | 22255 | 24.932 | 27.932
Stoklar (+) 36 |49 | 1125 | 2232 | 3850 | 5355 | 7513 | 8755 | 10189 11845 | 13237 | 14.806 | 16562
Pesin Odenmis Giderler (+) 3 5T e 1 157 170 | 202 | 208 233 | 262 | 294 329 369 414
Ticari Borglar () Jea | s10 . 1036 | 1697 | 2941 | 4096 | 5753 | 6706 | 7.807 | 9.077 | 10.144 | 11346 | 12.692
Ertelenmis Gelirler () 54 20 om0 | 205 | 240 | 2711 305 | 343 | 3% | 434, 48 | 545 | 6ll
Net Isletme Sermayesi 610 | 1204 | 2242 | 3899 | 7.013 | 9855 14039 16459 | 19.250 22494 | 25191 & 28216 | 31.604
Net Satuglara Orans 34.0% | 35.5% | 42.5% | 47,0% | 468% | 467% | 46,6% | 466% | 466% | 465% | 465% | 465% @ 465%
isletme Sermayesi Ihtiyacs 202 684 . 949 | 1656 3115 | 2842 4183 | 2420 | 2800 | 3235 2697 | 3.025 | 3.388
Tahsilat Siresi (giin) 200 | 225 | 159 | 150 | 150 | 150 150 150, 150 150 | 150 . 150 | 150
Stok Tutma Stresi (giin) 105 69 78 08 94 93 91 90 90 89 89 89 89
l(’ges;r; Odenmis Giderler Siiresi ) 2 9 4 4 3 3 2 5 5 5 2 5
Borg Odeme Stresi (2in) 121 133 o8 1 oo 1 101 Tlo11 101 101 | 101 101 101 101 101
fg’t‘;';mm Gelirler  Stiresi 2 20 25 12 8 7 5 5 5 5 5 5 5
Nakit Donilgim Siresi @im) | 162 | 143 | 123 | 143 139 | 139 | 138 137 137 136 136 1% 135

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu, Sirket tahminleri

Ortalama ticari alacak giin sayisi, Sirket’in bayileri ile galisma prensipleri dogrultusunda farklilasan tahsil
stirelerinin agirhikli ortalamasi olarak degerlendirilebilmektedir.

Projeksiyon donemi boyunca miisteri segmentlerine iligkin ortalama tahsil siirelerinin yaklagik olarak ayni
seviyelerde kalacag1 (150 giin) 6ngoriilmektedir. 2022 yilinda 123 giin olan nakit doniisiim siiresinin projeksiyon
dénemi boyunca kademeli olarak 135 giine diigecegi ve bu seviyelerde devam edecegi diisiiniilmektedir.

Yatirimlar: Bien Yapr’'nin projeksiyon déneminde planladig1 yatirim planlar dikkate almmgtir.

Sirket’in yatirim harcamalarmin biiyiik bir kismi, 2023 — 2025 yillarinda, 2023 yil1 4. geyrekte faaliyete gostermeye
baslanacak Cine Fabrika Yatimi igin kullanilmistir. Bu dénemde toplam 7,7 milyar TL’lik fabrika yatirimi
yapilacaktir. Tesis 2023, 2024 ve 2025 yillarinda olmak iizere ii¢ etapta swrayla devreye almacaktir. Tam
kapasiteyle galisma y1li ise 2026 yil1 Ocak ay1 olarak dngoriilmektedir.

Bunun disinda, Sirket projeksiyon ddneminde, mevcut tesislerine yonelik yeni makine alimi ile makine
renovasyonu ongoriilmektedir. Sirket’in projeksiyon dénemi idame yatrmmlarina devam edecegi dngoriilmektedir.
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Tablo: Yatirnm Harcamalar1 Tahminleri

Yatirnm Harcamalar: (milyon TL) 2023T | 2024T | 2025T | 2026T | 2027T | 2028T 2029T | 2030T | 2031T | 2032T
At o N Siirdrdlebilirlik 86 103 115 129 145 162 181 203 228 255
Maddi Duran Varlikiar 78 94 105 117 132 147 165 185 207 232
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3 4 4 5 5 6 7 8 9 10
Kullamm Hakka Varliklart 5 5 6 7 8 9 10 11 12 14
Cine Fabrika Yatirimlan 2215 2.567 2.919 121 143 169 201 238 282 336
Bina-Ingaat Yatirimlari 350 150 0 0 0 0 0 0 0 0
Ekipman Yatirimlar 1.850 2.400 2.900 0 0 0 0 0 0 0
Faaliyetlere Iligkin Yatrumlar 15 17 19 21 23 25 28 31 34 37
Idame Yatirimlart 0 0 0 100 120 144 173 207 249 299
TOPLAM 2.301 2.670 3.034 250 288 331 382 441 510 591
Net Satiglara Orani 27,7% 17,8% 14,4% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0,8% 0.8% 0,9%
Kaynak: Sirket tahminleri
Tablo: Serbest Nakit Akimlar1 Tahminleri
(milyon TL) 2023T 2024T 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T 2032T
Net Satislar 8.301 15.000 21.086 30.116 35331 41.365 48.338 54.153 60.669 67.968
FAVOK 1.630 3.493 5.406 8.044 9.468 11.118 13.028 14.596 16.353 18.321
Esas Faal. Kin 1534 3.167 4.815 7.149 8.547 10.167 12.048 13.603 15313 17.234
Vergi Orani - - - 18,0% 18,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
(-) EFK Vergisi - - - 1.287 1.538 2.033 2410 2.721 3.063 3.447
() Yatrmlar 2301 | 2670 | 3.034 250 288 331 382 441 510 591
(=) Isl. Ser. Deg. 1.656 3.115 2.842 4.183 2.420 2.800 3.235 2.697 3.025 3.388
Ser. Nak. Akim -2.327 -2.292 -470 2324 5222 5.954 7.002 8.737 9.755 10.895
Net Satiglara Orani (%) -28,0% -15,3% -2,2% 7,7% 14,8% 14,4% 14,5% 16,1% 16,1% 16,0%
Kaynak: Sirket tahminleri
Bien Yap1 Agirhkl Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)
Sirket’in nakit akimlarinmn bugiine indirgenmesinde, yaygn olarak kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) yoéntemi kullanilmigtir.
Tablo: Agirhikh Ortalama Sermaye Maliyeti Hesabi
%";:E}';Ea 2023 | 2024 | 2025| 2026 | 2027 2028 2029| 2030 | 2031| 2032
Risksiz Getiri Oran1 15,69% | 15,69% | 15,69% 15,69% | 15,69% | 15,69% 15,69% | 15,69% | 15,69% 15,69%
Piyasa Risk Primi 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00% 6,00%
Beta 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
(Ozsermaye Maliyeti D=A+BxC) 21,69% | 21,69% | 21,69% 21,69% | 21,69% | 21,69% 21,69% | 21,69% | 21,69% 21,69%
Borglanma Maliyeti 19,69% | 19,69% | 19,69% 19,69% | 19,69% | 19,69% | 19,69% 19,69% | 19,69% | 19,69%
Vergi Orani 0,00% 0,00% 0,00% | 20,00% | 20,00% 20,00% | 20,00% | 20,00% 20,00% | 20,00%
Hedef Ozkaynak Orani 50,00% | 50,00% | 50,00% 50,00% | 50,00% | 50,00% [ 50,00% 50,00% | 50,00% | 50,00%
Hedef Borg Orani 50,00% | 50,00% | 50,00% 50,00% | 50,00% | 50,00% 50,00% | 50,00% | 50,00% 50,00%
AOSM I= (Li _"G?:f X | 20.69% | 20,69% | 20,69% | 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18,72%

Kaynak: Ak Yatirim tahminleri

Risksiz getiri oram1 hesaplanirken, Tiirkiye’deki 10 y1
degisimler takip edilmistir. Bu baglamda, risksiz
TRT131130T14 ISIN’l1 10 y1l vadeli tahvilin is

olan %13,85 yerine ihtiyathilik ilkesi gergevesinde son donem

adina %15,69 olarak kullaniimigtir.

llik TL cinsinden ihrag edilen tahvilin getiri oranindaki
getiri oram olarak, tim projeksiyon donemleri igin
bu rapor tarihi itibariyla tahvilin son bir yillik getiri ortalamasi
de diisiiste olan faiz oranlarmimn etkisini yansitmamak
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Projeksiyon donemi boyunca piyasa risk primi %6,00 almmis ve tim projeksiyon dénemi boyunca sabit
tutulmustur.

Yukaridaki varsayimlar ve asagida yer alan formiil 1sinda, Bien Yapr'nin 6zsermaye maliyeti %21,69 olarak
hesaplanmaktadur.

Bien Yap1 Ozsermaye Maliyeti = Risksiz Getiri Orani + Piyasa Risk Primi x Beta

Sirket'in 2022 y1li itibartyla TL cinsi finansal borglarmnin agirhikli ortalamasi %15,93'diir. Borglanma maliyeti, son
donemde artan borglanma maliyeti degerlendirilerek vergi dncesi borglanma maliyeti risksiz getiri oranmin 4 puan
tistii olacak sekilde hesaplanmistir. Buna gore, Sirket'in vergi dncesi borglanma maliyeti 2023 ve sonraki yillar
i¢in 919,69 olarak dikkate almmigtir.

Vergi oram, Cine yatirmm tesvikleri kapsaminda 2023, 2024 ve 2025 yillarmda faydalanilabilecek toplam indirime
istinaden sifir kabul edilmis sonraki senelerde ise %20 olarak almmustir.

Bien Yapi INA Analizi Sonucu

indirgenmis Nakit Akim1 Analizi kapsaminda kullamlan tahmini serbest nakit akigi projeksiyonlari, kismen
Sirket’in 6ngoriileri ile olusturulmast ve birgok tahmini parametreye bagh olmasi sebebiyle, gelecege iligkin
herhangi bir taahhiit niteligi tasimamaktadir. Tahminlerin degismesi durumunda, daha farkli bir degerleme sonucu
soz konusu olabilir.

Tablo: Bien Yap: indirgenmis Nakit Akimlari Analizi Tablosu

Milyon TL 2023T | 2024T | 2025T | 2026T : 2027T : 2028T | 2029T ;| 2030T 2031T | 2032T
Net Satislar 8.301 15.000 | 21.086 | 30.116 | 35331 | 41.365 i 48338 | 54.153 | 60.669 : 67.968
Satiglarin Maliyeti 6.177 10.660 | 14.848 | 20.867 | 24308 : 28284 | 32.870 | 36.720 : 41.062 45,922
Briit Kar 2.124 4.332 6.238 9249 ;: 11.024 | 13.081 15468 | 17.434 | 19.607 | 22.046
Faaliyet Giderleri 590 1.165 1.423 2.099 2477 2914 3.421 3.831 4294 4812
Faaliyet Kan 1.534 3.167 4.815 7.149 8547 | 10167 | 12.048 | 13.603 | 15313 ; 17.234
Amortisman Diiz. 96 326 591 895 921 951 981 993 1.040 1.087
FAVOK 1.630 3.493 5.406 8.044 9468 | 11.118 | 13.028 | 14.596 | 16353 | 18.321
(=) Vergi - - . 12871 1538 0 2033 2410 2721 3063 | 3447
(-) Yatirim Harcamalari 2.301 2.670 3.034 250 288 331 382 441 510 591
(-) Net Igl. Ser. Deg. 1.656 3.115 2.842 4.183 2.420 2.800 3235 2.697 3.025 3.388
Serbest Nakit Akimlari -2.327 -2.292 -470 2.324 5.222 5.954 7.002 8.737 9.755 : 10.895
AOSM 20,69% | 20,69% | 20,69% | 18,72% : 18,72% 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18,72%
Indirgeme Oram 1,2069 1,4566 1,7580 : 2,0871 | 24778 @ 29417 3,4924 | 4,1462 | 49224 @ 58440
Indirgenmis Nakit Akimlari -1.928 -1.574 -268 1.113 2.107 2.024 2.005 2.107 1.982 1.864
Kaynak: Ak Yatirim tahminleri
Tablo: indirgenmis Nakit Akimlar: Analizi Sonucu

indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi Sonucu Hesaplama Formiilii Tutar

INA Toplami 2023-2032 (milyon TL) A 9.434

Ug¢ Dénem Biiyiime Oram B 5,00%

Uc Degerin 2032°deki Degeri (milyon TL) C 83.377

Ug Degerin Bugiine Indirgeme Oram D 5,84

Ug Degerin Bugiinkii Degeri (milyon TL) E=C+D 14.267

Firma Degeri (milyon TL) F=A-+E 23.701

Net Borg¢ (31/12/2922) (milyon TL) G 1.409

Bien Yapi %100 Ozsermaye Degeri (milyon TL) H=F-G 22.291

ENKUL/DEGERLER
STRKETI
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indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi sonucunda, Bien Yapi’nin Ozsermaye Degeri, 22.291 milyon TL olarak
hesaplanmigtir.

indirgenmis nakit akimlar1 analizi yontemiyle ulagilan 6zsermaye degerinin farkli agirlikli ortalama sermaye
maliyeti ve yine farkli reel ug donem bilytime orani kullanildiginda ortaya ¢ikan degeri, asagidaki tabloda
incelenmektedir.

Tablo: Bien Yapi indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’nin Hassasiyet Tablosu

Ozsermaye Degeri AOSM Degisimi
(milyon TL) -%2,0 -%1,0 %10,0 %1,0 %2,0
” -%2,0 22.414 21.257 20.239 19.337 18.530
UgD :
Bivine | _-%L0 23.682 2352 21.195 20.179 19.277
o %0,0 25.166 23.620 22291 21.135 20.119
Degisimi %1,0 26.927 25.104 23.559 22231 21.076
=t %2,0 29.050 26.866 25.044 23.499 22172
B. Bien Yap: Degerleme Sonucu
Tablo: Bien Yap1 Ozsermaye Degeri
Piyasa
(TL) H;E:I‘:;ﬁfla Carpanlan iNA Analizi
: Analizi
Bien Yap1’in Ozsermaye Degeri A 10.677.506.957 22.291.217.981
Yontemin Agirligi B 40% 60%
Bien Yapr’in Ortalama Ozsermaye Degeri C=Z(AxB) 17.645.733.572

Sirket’in Bilecik’te ve Bozilyiik’te bulunan mevcut tesislerinin yaklagik iki kat1 biiviikliikte olmasi planlanan
Cine’deki iiretim tesisi heniiz yatirim agamasinda oldugundan, 2022 yilinda gergeklesmis FAVOK ve Net Kér
tutarlarmin kullanildig1 Piyasa Carpanlari Analizi yontemine katkisi sifirdir. Bu tesisin girket degerlemesine
katkisi, ancak Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi yonteminde goriilebilmektedir. Bu nedenle, Cine tesisinin
degerlemeye katkisi igeren Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi yonteminin agirligi %60 ve Piyasa Carpanlari
Analizi yonteminin agirligi da %40 olarak belirlenmistir.

Degerleme galismasi neticesinde Bien Yap1 6zsermaye degeri 17.645.733.572 TL olarak hesaplanmigtir.

EGERLER

Tl
Vol

AK YATI li
{:" / AMOHIY
i
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VIL SONUC

Degerleme galismasi kapsaminda, indirgenmis nakit akimlar analizi ve piyasa ¢arpanlar1 analizi incelenmistir.

Tablo: Bien Yapr’nin 1 Adet Pay1 Basina Diisen Deger

(TL) Hesaplama Formiilii Deger
Bien Yap1 Ozsermaye Degeri A 17.645.733.572
Bien Yapr’min Cikarilmis Sermayesi B 288.673.881
1 Adet Bien Yap1 Pay1 Bagina Diisen Deger ( TL) C=A=+B 61,13

Degerleme gahsmasinda 1 adet Bien Yap1 pay1 bagina diisen ortalama deger 61,13 TL olarak hesaplanmigtir.

Tablo: Halka Arz Fiyati

Fiyat
1 Adet Bien Yap1 Pay1 Basina Diisen Deger 61,13
Halka Arz Iskontosu %30,0
1 Adet Bien Yap1 Paymm Halka Arz Fiyat 42,80

Halka arz iskontosu %30,0 olarak almdigmmda, halka arz fiyat1 42,80 TL olarak belirlenmigtir.
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VIIL. EKLER

Ek 1: Uluslararas: Piyasalarda islem Goren Benzer Sirketlerin Bilgileri

Sirket Adi

Ulke

Faaliyet Konusu

Geberit AG

Isvigre

Yaklasik 50 iilkede 29 tesisyle faaliyet gosteren Geberit, sihhi

{irinler alaninda Avrupa'da liderdir. Sirket'in ana odak noktas1
sihhi tesisat teknolojisi ve banyo seramikleridir.

Mohawk Industries, Inc.

Amerika

Sirket, konut ve ticari uygulamalar igin zemin kaplama
iiriinleri tretmektedir. Ana iirinleri arasinda, seramik,
leminant, vinil ve ahsam dogemeler yer almaktadir.

Toto Ltd.

Japonya

Sirket, 1917 yilinda kurulmus olup, 9 tilkede {iretim tesisine
sahip olan uluslararasi tuvalet ve banyo firiinleri dreticisidir.
Sirket ayrica yiiksek kalitede seramik tiretmektedir. Sirketin
yari iletken ekipmani imalatinda kullanilan yiksek basingh
seramik iiriinleri vardir.

Kajaria Ceramics

Hindistan

Sirket, seramik, vitrifiye ve ginilerin firetimini ve satigim
yapmaktadir. Sirket'in banyo, mutfak, oturma ve yatak odast,
dis cephe, zemin gibi bir ¢ok alanda ¢ini tiretimi vardur.

Guangdong Dongpeng

Cin

Sirket, seramik ¢ini Uretimini ve satigini yapmaktadir.
Sirket'in saglik ve ingaatla ilgili alanlarda Dongpeng markal
{iriinlerin iiretimi bulunmaktadir.

R.A.K. Ceramics P.J.S.C.

BAE

Sirket, bir ¢ok seramik {riiniiniin satigmi ve {iretimini
gerceklestirmektedir. Sirket'in iiriinleri Orta-Dogu, Avrupa ve
Asya llkerinde satilmaktadir. Sirketin ana iirtinleri banyo,
tuvalet ve mutfak egyalandir.

Dynasty Ceramic

Tayland

Sirket, seramik duvar ve zemin frlinlerinin tiretimini ve
satigim  gergeklestirmektedir. Sirket Griinlerinin  satigini
Dynasty markast altinda yapmaktadur.

Saudi Ceramic Company

S.Arabistan

Sirket, 1977 yilinda kurulmus olup; banyo ile ilglili seramik,
porselen iiriinlerin ve havuz fayanslarmn iiretimini ve satigin1
gerceklestirmektedir.

Viglacera Corporation

Vietnam

Sirket, binalar icin tuvalet ekipmanlari, musluk, granit ve
seramik dosemeler sunmaktadir.

Everjoy Health Group

Cin

Sirket, yerel olarak seramik karolarmn iiretimini ve satigini
yapmalktadir.

Victoria Ple

Ingiltere

Sirket, zemin kaplamalarinin tiretimini ve satigini Ingiltere,
ispanya, italya, Tiirkiye, Hollanda, Amerika gibi bir gok
tilkede yapmaktadir. Sirket'in {irim gruplar1 arasinda seramik,
porselen fayanslar ve gesitli diger zemin malzemeleri yer
almaktadir.

Internacional de Ceramica

Meksika

Sirket, Meksika, Amerika, Cin ve Guatemala bélgelerinde
seramik karolarin iiretimini ve satigim yapmaktadir. Sirket
banyo, mutfak, zemin, duvar igin kaplama iiriinleri
sunmaktadir.

Villeroy & Boch AG

Almanya

Sirket, Villeroy ve Boch markasi altinda seramik karolarin

{iretimini ve satisim yapmaktadir. Sirket iiriinlerini 90 adet

magazasinda ve 500 satig noktasinda gerceklestirmektedir.

Inrom Construction

Israil

Sirket, ingaat ve renovasyon sektdrinde bir ¢ok iriin
sunmaktadir. Sirket biinyesinde bulunan istirakleri
araciligryla, ingaat malzemeleri, karolar, doseme ¢oziimleri,
cesitli kaplamlalar, i¢ ve dig cephe boya tiriinleri sunmaktadir.

PT Arwana Citramulia

Endonezya

Sirket,  seramikiiriinlerinin iretimini ve  satigini
gergeklestirmektedir.  Sirket Grtnlerinin  satigmi  Arma
markas: altinda 44 distributsrii ve 33.000 outlet aracilityla
yapmaktadir.
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Guangzhou Seagull

Sirket, banyo ve mutfak igin seramik irinleri tiretmektedir.
Sirket'in ana iiriinleri, seramik tuvalet, kabin, dusa kabin,
seramik klozet ve musluk iiriinleridir.

Huida Sanitary Ware Co.,

Cin

Sirket, saglik ilgili alaninda seramik tiriinleri Gretmektedir.
Sirket'in ana iiriinleri karolar, banyo, tuvalet ve musluk
tiriinleridir.

SCG Ceramics

Tayland

Sirket, seramik karolarn iiretimini  ve  satigim
gergeklestirmektedir. Sirket'in ana iiriinleri zemin ve duvar
karolaridir.  Sirket Griinlerini COTTO, SOSUCO ve

CAMPANA markasi altinda satmaktadir.

Somany Ceramics

Hindistan

Sirket, seramik  karolarn tretimini  ve  satigini
gergeklestirmektedir. $irket'in ana firiinleri zemin ve duvar
Kkarolar1 ve cilalanmis vitrifiyelerdir. Sirket {iriinlerini 3.000
adet bayi, 404 showroom ve 12.000 satis noktasinda
gerceklestirmektedir.

Hamat Group Ltd.

Israil

Sirket, seramik ve porselen, granit ve parke gibi zemin
kaplama iiriinlerini sunmaktadir.

Norcros ple

Ingiltere

Sirket, 1999 yilinda Ingiltere'de kurulmus olup, seramik karo
ve ev tipi duglar iiretmektedir.

Al Anwar Ceramic Tiles

Umman

Sirket, sirli seramik {iriinleri sunmaktadir. Sirketin Urtin
grubu mutfak, balkon, yatak odasi, banyo gibi bir ¢ok alanda
kullanilmaktadir. Sirket irinlerini 20 iilkeye ihrag
etmektedir.

PBG S.A.

Brezilya

Sirket seramik {iriin ve porselen iiriinlerinin iiretimini, satigini
ve ihracatini yapmaktadir. Sirket tiriinlerini 143 magazasi
aracihgiyla satmaktadir.

RAK Ceramics

Banglades

Sirket, seramik karolarmn, banyo setlerinin ve bazi sthhi
firtinlerin tiretimini yapmaktadir.

Hocheng Corporation

Tayvan

Sirket, banyo iiriinlerinin firetimini ve satigini yapmaktadir.
Sirket'in baglica iiriin portfoyil arasinda seramik karolar,
klozetler, lavabo, musluk gibi iriinler yer almaktadir.

Orient Bell Limited

Hindistan

Sirket, sirlt beyaz, renkli ve dekoratif seramik duvar ve yer
karolarinin iiretimini ve satigini gergeklegtirmektedir.

Company Limited

The Union Mosaic Industry Public

Tayland

Sirket 1973 yilinda kurulmus olup, zemin ve duvar
karolarinin Gretimini ve satigini yapmaktadir.
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Ek 2: Sorumluluk Beyani

SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA
(Ortakhiklar Finansman Dairesi)
Eskisehir Yolu 8. Kilometre No:156, 06530, ANKARA

16.03.2023

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Organrnin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayil karari uyarinca Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayili Biilteni ile ilan edilen Kurul Ilke Karari’na (“Ilke Karar1”) istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varliklarm Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsamimndaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghiginin (F) maddesinin 9. bendi gergevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun
flke Karari’nda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, [zahname’nin bir
parcasi olan Bien Yap1 Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.$.’nin ("$irket”) Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan
bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlammi
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamast igin her tiirlii zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Ak Yatirnm Menkul Degerler A.S.

%YUFR MENKULDESERLER
v iMSipkeTi '

Engin Yegii Siileyman Cengiz
Boliim Basgkani Boliim Bagkani

42



bien Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

Ek 3: Yetkinlik Beyam
SERMAYE PiYASASI KURULU BASKANLIGINA

(Ortakhklar Finansman Dairesi)
Eskisehir Yolu 8. Kilometre No:156, 06530, ANKARA

16.03.2023

Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyan:

Bien Yap: Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.S.nin sirket degerinin tespiti amaciyla tarafimizca diizenlenen
degerleme raporuna iliskin olarak, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 2019/19 sayili Biilteni ile kamuya duyurulan,
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul {lke Karari uyarinca gayrimenkul dis1 varliklarm degerlemesinde uyulacak

genel esaslarda belirtilen;

- Kurul’ca genis yetkili olarak yetkilendirilmig bir arac kurulug olarak, degerlemeyi yapacak “Sermaye
Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tiirev Araglar Lisansi”na sahip tam zamanl olarak istihdam

edilen en az 10 galigana,
- Ayn bir Kurumsal Finansman Bolumii'ne,

- Degerleme caligmalar sirasinda kullamlmas1 gereken prosediirlerin bulundugu kurulug genelgeleri,

degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlere,

- Miigteri kabulii, galismamn yiiriitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmas1 siireglerinde kullanilacak

kontrol gizelgeleri veya benzeri dokiimanlara,

- Degerleme galismalarmm teknik altyapisimni olugturan her tiirlii bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis

know-how ve benzeri unsurlara,
- Degerleme galigmalarmda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina,

sahip oldugumuzu, Sirket ile dogrudan ve dolayh olarak sermaye ve yonetim iligkimizin bulunmadigmi ve raporun
SPK’nin yayimlamis oldugu I11-62.1 sayil “Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig” ve
Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi tarafindan yaymmlanan Uluslararasi Degerleme Standartlar1 kapsamimda

yiiriitildiigiinii ve tiim yonleriyle ilgili standartlara uydugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

Ak Yatirim Menkul Degerler A.S.

Y MERIKUL e
W-i BeenLen

; ] Siileyman Cengiz
Béliim Bagkani Béliim Bagkam
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Ek 4: Lisans Belgeleri

Engin Yegiil
SPL Diizey 3 Lisanst Yeterlilik linki: https://lIsts.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/FA817227-3CBB-
45DD-A066-6DDOB8D3C61F

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli iggliciiniin
yetistirilmesine ve siirekli geligimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU

SSPL 20.02.2007 202350

ENGIiN YEGUL, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisansi tiiriine ait 12 sinav konusundan bagaril olarak ve 4
yillik yiiksekdgretim diizeyinde bir tiniversiteden mezun olma sartimi saglayarak sermaye piyasasi kurumlarinda
ve halka acik ortakliklarda ilgili faaliyet alami itibariyla calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki
yeterliligi, bilgi ve becerilerini gbsterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dlizey 3 Lisansi almaya hak

kazannustir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklaymiz

SPL Tiirev Lisans: Yeterlilik linki: https:/Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/7BA6DA89-28D2-4AB7-
959B-B1C2935294A5

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkiye'de sermaye piyasalarinin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isglictiniin
yetistirilmesine ve siirekli gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU
SDSP 8.02.2008 300695
U R 5.’{;“?‘7’..!‘“:

ENGIN YEGUL, Tiirev Araclar Lisansi sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kisi, Tiirev Araclar Lisansi tiiriine ait 8 sinav konusundan baganli olarak ve 4 yillik
yiiksekbgretim diizeyinde bir iiniversiteden mezun olma sartim saglayarak sermaye piyasasi kurumlarinda ve
halka acik ortakliklarda ilgili faaliyet alan itibariyla calisabilmesine iligkin SPL tarafindan verilen mesleki
yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Tiirev Araclar Lisansini almaya hak kazanmistir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak i¢in Tiklayiniz
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Nesligiil Onyedioglu

SPL Diizey 3 Lisans1 Yeterlilik linki:
https://Ists.spl.com.tr/| EmploveeUser/LicenceDetaiI?emp[ovee!.icenceGuid=63D4485E—22EF—498A—B9C6-

30BB07987761

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tiirkive'de sermaye piyasalannin kiiresel bir marka clma yolunda intiyag duydugu nitelikli isgiicGnin
yetistirilmesine ve siirekli gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulugudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU

2SP 9.12.2010 204826

fermape Panea

NESLIGUL ONYEDIOGLU, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.
Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olan kigi, Sermaye Piyasalan Dizey 3 Lisanst tiriine it 12 sinav konusundan basanili olarak ve 4 yillik
yliksekdgretim dizeyinde bir Iniversiteden mezun olma sartim saglayarak sermaye piyasasi kurumlannds ve halka agik
ortakliklzrda flgili faaliyet alam itibariyla cabisabilmesing iligkin SPL tarsfindan verilen mesleki yeterliliZi, bilgi ve becerilerini
gosterir belge olan Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Dizey 3 Lisans! 2lmaya hak kazanmigtir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tiklaymiz

Kemal Ulas Unalan

SPL Diizey 3 Lisansi Yeterlilik linki: https://Ists.spl.com.tr/EmployeeUser/DigitalBadge/DC7BCC1B-2395-
4004-9C60-BCEDF2156487

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICiL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL. Tiirkiye'de sermaye piyasalaninin kiiresel bir marka olma yolunda ihtiyag duydugu nitelikli isglictiniin yetigtirilmesine ve sarekli
gelisimine katki saglayan lisanslama, sicil ve egitim kurulusudur.

KURULUS DUZENLENDIGi TARIH BELGE NUMARASI LiSANS DURUMU
DSPL 30.10.2020 912658

_ Sermom Pymm

KEMAL ULAS UNALAN, Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi sahibidir.
Rozet Hakkndsz:

Bu rozete sahip olan kisi, Sermaye Piyasalan Diizey 3 Lisansi tiiriine ait 12 stnav konusundan basanili olarak ve 4 yillik yliksekgretim diizeyinde bir
iiniversiteden mezun olma sarti sazlayarak sermaye pivasas kurumlannda ve halka actk ortakliklarda ilgili faaliyet alam itibaryla
calisabilmesine iliskin SPL tarafindan verilen mesleki yeterliligi, bilgi ve becerilerini gosterir belge olan Sermaye Piyasas! Fazliyetieri Dizey 3
Lisansi almaya hak kazanmustir.

Lisans Hakkinda Daha Fazla Bilgi Almak igin Tikizyimz
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