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DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’de yayinlanan Pay Teblidi Seri:
VI, No: 128.1 (“Teblid”) 29. Madde 4. fikrasi uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun, paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil igcinde en az iki degerlendirme raporu hazirlamasi
zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem
gbrmeye baglamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki surenin asgari olarak
dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda
degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi
durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak ¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra gergevesinde
hazirlanan raporlarin KAP’ta ortakliga iliskin bélimde ve halka arzda satigsa aracilik eden yetkili kurulugun
internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Kaleseramik, Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi Anonim Sirketi (“Kaleseramik” veya “Sirket”) paylarinin ilk
halka arzinda Tebli§’in 29. Madde 1. fikrasI uyarinca konsorsiyum lideri Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler
A.S. (“Yapi Kredi Yatinm”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 17.07.2023 tarihinde KAP’ta yayinlanmis
ve Sirket paylari 27.07.2023 tarihinde islem gérmeye baglamistir.

isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’'in 29. Madde ve 4. fikrasi kapsaminda
hazirlanmis olup, Kaleseramik’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan 23.07.2024 tarihine kadar
(23.07.2024 kapanis) olusan borsa fiyati arasindaki farkhliklarin olasi nedenleri hakkinda degerlendirmeleri
icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir goris icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler herhangi bir

tavsiye niteligi tagimamaktadir.
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1. HALKA ARZA iLiSKIN OZET BILGI

Sirket'in ¢ikarilmig sermayesinin  405.388.195,51 TL'den 514.778.660,51 TL'ye c¢ikarilmasi nedeniyle
artirlacak 109.390.465,00 TL nominal degerli 109.390.465,00 adet C Grubu payin 25,00 TL sabit fiyattan
halka arzina iliskin izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun
13.07.2023 tarihinde onaylanmistir.

Sirket'in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 25,00 TL sabit fiyattan Borsa disinda
talep toplama iglemleri 20 Temmuz — 21 Temmuz 2023 tarihleri arasinda gergeklestiriimistir.

Tablo 1: Halka Arz Ozet Bilgileri

(TL)

1 Adet Nominal Payin Halka Arz Fiyati 25,00

Halka Arz Edilen Pay Adedi 109.390.465

Brit Halka Arz Geliri 2.734.761.625
Kaynak: KAP
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2. 17 TEMMUZ 2023 TARIHINDE KAP’TA YAYIMLANAN FiYAT TESPIT
RAPORU

17.07.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu'nda Sirketin 31.12.2020, 31.12.2021,
31.12.2022 ve 31.03.2022, 31.03.2023 tarihli Tirkiye Muhasebe Standartlari’'na gére hazirlanmis konsolide

finansal tablolari baz alinmistir.
Sirket'in pay basina degerinin belirlenebilmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullaniimistir.

e Gelir Yaklasimi: indirgenmis Nakit Akimlari Analizi
o Pazar Yaklasimi: Piyasa Carpanlari Analizi

o Firma Degeri / FAVOK (FD / FAVOK)

o Fiyat/ Kazang (F/K)

2.1. indirgenmis Nakit Akimlari (INA) Analizi

e Sirketin degerleme calismasinda Sirketin is Plani baz alinarak, yukarida detaylari anlatilan
varsayimlar isiginda hazirlanan projeksiyonlar kullaniimigtir.

e Ug deger hesaplamasi igin bilyime orani %5 olarak varsayiimis ve 2029 yili FVOK oraninin
korunacagi varsayilmistir. Nihai dénem igin hesaplanan isletme sermayesi ve yatirrm dederleri
kullaniimistir.

o 2023 yiliigin 9 aylik nakit akisi hesaplarken;

o 2023 yiliilk geyrege ait Net Satislar, FVOK, Vergi Sonrasi Faaliyet Kari, Amortisman, Net isletme
Sermayesi ve Yatirrm Harcamalari tutari 2023 yili icin projekte edilen tutarlarindan dustulmastar.

o 2023 yili igin projekte edilen isletme sermayesi ve 2023 yil sonu isletme sermayesi arasindaki fark
isletme sermayesi degisimi olarak yansitiimigtir. Negatif degerin sebebi 2023 ilk ¢eyrek sonu
itibariyla Sirket stoklarinin beklenenden fazla artis gdstermesidir. Yilsonuna kadar satislar
sayesinde stoklarini dengeye getirmesi planlanmaktadir.

o 2023 yil indirgeme faktort 9 ay igin hesaplanmistir.

o Nakit akiglarina gore Sirket Degeri 31.03.2023 itibariyla hesaplanmis, ilgili tarihteki net borg dustlerek
6zkaynak degeri hesaplanmistir. Bir sonraki adimda yillik AOSM’nin 2 aylik karsiligi ile (degerleme
faktor() ile garpilarak 31.05.2023 tarihine gincellenmistir.

e Indirgenmis nakit analizine gére dzkaynak degeri 12.342.654.936 TL olarak hesaplanmistir.
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Hazirlanan projeksiyonlara gore nakit akisl asagidaki tabloda gosterilmigtir.

Tablo 2: indirgenmis Nakit Akimi Analizi

(milyon TL) 203350” 2024 2025 2026 2027 2028 2000 | Al
Net Satiglar 7.092 14.870 20.906 24.166 26.536 28.924 31.528 33.104
yillik blylime 68% 41% 16% 10% 9% 9% 5%
FVOK 924 2.140 3.590 4.207 4.601 5.015 5.466 5.740
FVOK marji 14% 17% 17% 17% 17% 17% 17%
(-) Vergi Odemeleri 185 428 718 841 920 1.003 1.093 1.148
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 739 1.712 2.872 3.365 3.681 4.012 4.373 4.592
(+) Amortisman 98 253 380 476 556 643 737 826
(-) NiS'teki Artis -209 1.110 1.134 606 438 443 482 292
(-) Yatinm Harcamalari 2.310 608 706 762 833 908 990 1.040
Serbest Nakit Akisi (SNA) -1.263 246 1.411 2.473 2.965 3.304 3.638 4.086
indirgeme Orani (AOSM) 14,3% 19,1% 19,1% 19,1% 19,1% 19,1% 19,1%
indirgeme Faktérii 114,3% 136,2% 162,2% 193,1% 230,0% 274,0% 326,3%
CS‘:';; nin 31.03.2023 tibariyla -1.105 181 870 1.281 1.289 1.206 1115
SNA Toplami 4.837
Terminal biyime orani 5,0%
Terminal AOSM 19,1%
Terminal Deger (TD) 28.981
TD’nin Bugiinki Degeri 8.882
Firma Degeri 13.719
Net Borg (31.03.2023) 1.731
Crtermaye peger
Dot T | 10w
Casermaye Deger
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2.2. Piyasa GCarpanlari Analizi

Sirket'in 6zkaynak degeri FD/FAVOK ve F/K analizleri sonucu hesaplanmis ve analiz sonucu hesaplanan
degerlere esit agirlik verilerek Piyasa Carpanlari Analizi sonucu 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

a. FD/FAVOK Carpani Yontemi
Sirket'in firma degeri Yabanci FD / FAVOK carpani ve Yerli FD/FAVOK cgarpani ydntemi ile ayri ayri

hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerlerinden 31.03.2023 tarihli net borg¢ pozisyonu disilerek iki carpan
analizine istinaden nihai 6zkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan 6zkaynak degerlerine esit agirlik
verilerek Sirketin FD/FAVOK carpan analizine gére 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Benzer sirketlerin
carpanlari yabanci sirketler icin 9.06.2023 kapanis itibariyla “Bloomberg” platformundan, yerli sirketler igin
9.06.2023 kapanis itibariyla Rasyonet platformundan elde edilmistir.

FD / FAVOK carpani, halka agik benzer sirketlerin giincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin 31.03.2023
tarihinde sona eren 12 aylik dénem itibariyla elde ettikleri FAVOK degerlerine bolinmesiyle hesaplanmaktadir.
Sirket ile benzer faaliyetleri olan yabanci sirketlerin FD / FAVOK carpanlari asagidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 3: Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK Garpanit

Déviz Cinsi Firma Degeri (min) FAVOK (min) FD / FAVOK
GEBERIT AG-REG CHF 17.947 909 19:8%
MOHAWK INDUSTRIES INC USD 9.087 673 13,5x
TOTOLTD JPY 752.798 80.533 9,3x
DYNASTY CERAMIC PUB CO LTD THB 20.596 2.403 8,6x
SAUDI CERAMIC CO SAR 3.633 287 12,7x
VIGLACERA CORP JSC VND 23.060.803 4.485.513 5:1%
VICTORIA PLC GBP 1.704 214 8,0x
INTERNACIONAL DE CERAMICA-B MXN 19.844 2.321 8,5x
VILLEROY & BOCH AG-PREF EUR 406 132 3dx
INROM CONSTRUCTION INDUSTRIE ILS 1.954 236 8,3x
ARWANA CITRAMULIA TBK PT IDR 6.427.968 803.923 8,0x
SOMANY CERAMICS LTD INR 33.175 1.887 17,6x
HAMAT GROUP LTD ILS 1.124 213 5,3x
RAS AL KHAIMAH CERAMICS AED 4.316 662 6,5x
ORIENT BELL LTD INR 7.630 472 16,2x
UNION MOSAIC INDUSTRY PUB CO THB 1.547 457 3:4%
Medyan 8,6x

Yabanci benzer sirketlerin FD / FAVOK carpani medyani 8,6x olarak hesaplanmaktadir. Bu carpan degerine
gore, Sirket’in firma degeri ve 6zkaynak degeri asagdidaki tabloda hesaplanmigtir.

Tablo 4: Yabanci Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK 8,6x
FAVOK* TL 809.929.512
Sirket Degeri TL 6.933.804.520
Net Borg TL 1.730.710.526
Yabanci Sirketler FD/FAVOK Garpanina Gore Ozkaynak Degeri TL 5.203.093.994

*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler hari¢

! Kaynak: Bloomberg, 9 Haziran 2023
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Sirket ile benzer faaliyetleri olan yerli sirketlerin FD / FAVOK carpanlari agsadidaki tabloda yer almaktadir.

Tablo 5: Yerli Benzer Sirketler FD/IFAVOK Garpani?

Firma Degeri (min TL) FAVOK (min TL) FD / FAVOK
AFYON CIMENTO 3.614 463 7,8%
AKGCANSA 16.544 1.829 9,0x
BATI CIMENTO 10.196 902 11,3x
BATISOKE CIMENTO 3.793 199 19;0x
BIEN YAPI URUNLERI 14.337 1.115 12,9x
BURSA GIMENTO 8.722 1.606 5:4x
CIMENTAS 5.216 643 8,1x
CiMsSA 16.523 1.413 11,7x
EGE SERAMIK 2.288 232 9,9x
GOLTAS CIMENTO 3.399 627 5,4x
INTEMA 1.692 247 6,8x
KALEKIM KIMYEVI MADDELER 5.789 495 11,7x
KONYA GIMENTO 16.870 283 59.7x
KUTAHYA PORSELEN 2.153 186 11,6x
NUH CIMENTO 20.741 2.106 9,8x
OYAK GIMENTO FABRIKALARI 48.165 4.392 11,0x
QUA GRANIT HAYAL YAPI 22.553 1.361 16,6x
USAK SERAMIK 1.406 331 4.2x
Medyan 10,4x

Yerli benzer sirketlerin FD / FAVOK carpani medyani 10,4x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gore, Sirket’in firma degeri ve 6zkaynak degeri asagdidaki tabloda hesaplanmigtir.

Tablo 6: Yerli Benzer Sirketler FD / FAVOK Garpanina gére Ozsermaye Degeri Hesab

Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK 10,4x
FAVOK* TL 809.929.512
Sirket Degeri TL 8.440.915.504
Net Borg TL 1.730.710.526
Yerli Sirketler FD/FAVOK Garpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 6.710.204.978

*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler harig

Tablo 7: FD/FAVOK Garpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketler FD/FAVOK Garpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 5.203.093.994
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 6.710.204.978
FD/FAVOK Garpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 5.956.649.486

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin FD/FAVOK cgarpanlari kullanilarak hesaplanan dzkaynak degerlerine esit
agirlik verilerek FD/FAVOK carpan analizi sonucunda 5.956.649.486 TL 6zkaynak degerine ulagiimistir.

b. F/K Garpani Yontemi
Sirket'in 6zkaynak degeri Yabanci F/K carpani ve Yerli F/K ¢arpani yontemi ile ayri ayri hesaplanmis ve
hesaplanan 6zkaynak degerlerine esit agirlik verilerek Sirket'in F/K g¢arpan analizine gére 6zkaynak degeri

2 Kaynak: Rasyonet, 9 Haziran 2023
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hesaplanmistir. Benzer sirketlerin garpanlari yabanci sirketler igin 9.06.2023 kapanis itibariyla “Bloomberg”
platformundan, yerli sirketler icin 9.06.2023 kapanis itibariyla Rasyonet platformundan elde edilmistir.
F/K carpani, halka acik benzer sirketlerin guincel 6zkaynak degerlerinin ilgili sirketlerin 31.03.2023 tarihinde
sona eren 12 aylik donem itibariyla elde ettikleri Net Kar degerlerine bdllinmesiyle hesaplanmaktadir.

Tablo 8: Yabanci Benzer Sirketler F/K Carpani !

Doviz Cinsi Piyasa Degeri Net Kar FI K
GEBERIT AG-REG CHF 16.614 701 23,7x
MOHAWK INDUSTRIES INC usD 6.083 716 8,5x
TOTO LTD JPY 743.811 38.943 19,1x
DYNASTY CERAMIC PUB CO LTD THB 18.681 1.437 13,0x
SAUDI CERAMIC CO SAR 2.740 137 20,0x
VIGLACERA CORP JSC VND 19.748.043 1.219.015 16,2x
VICTORIA PLC GBP 638 38 16,8x
INTERNACIONAL DE CERAMICA-B MXN 12.006 870 13,8x
VILLEROY & BOCH AG-PREF EUR 426 71 6,0x
INROM CONSTRUCTION INDUSTRIE ILS 1.651 129 12,8x
ARWANA CITRAMULIA TBK PT IDR 6.556.162 550.938 11,9x
SOMANY CERAMICS LTD INR 28.600 715 40,0x
HAMAT GROUP LTD ILS 501 109 4,6x
RAS AL KHAIMAH CERAMICS AED 2.656 320 8,3x
ORIENT BELL LTD INR 7.560 225 33,6x
UNION MOSAIC INDUSTRY PUB CO THB 1.079 116 9,3x
Medyan 13,4x

Yabanci benzer sirketlerin F/K ¢arpani medyani 13,4x olarak hesaplanmaktadir. Bu garpan

Sirket'in 6zkaynak degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 9: Yabanci Benzer Sirketler F/ K Garpanina gore Ozsermaye Degeri Hesabi

degerine gore,

Yabanci Benzer Sirketler F/K

13,4x

Net Kar

TL

1.474.351.806

F/K Garpanina Gére Ozkaynak Degeri

TL

19.779.974.412

Sirket ile benzer faaliyetleri olan yerli sirketlerin F / K ¢arpanlari asagidaki tabloda yer almaktadir. Bien Yapi
Uriinleri, Bati Cimento, Batisdke Cimento, Cimentas, Cimsa, Ege Seramik, Géltas Cimento, Usak Seramik ve
Konya Cimento garpanlari ug deger olarak degerlendiriimis ve medyan hesaplamasina dahil edilmemistir.

Tablo 10: Yerli Benzer Sirketler F / K Carpani ?

Piyasa Degeri (min TL) Net Kar (mIn TL) F/K
AFYON CIMENTO 3.628 362 10,0x
AKCANSA 15.842 2.090 7,6x
BATI GIMENTO 6.984 -373
BATISOKE GIMENTO 1.392 -699
BIEN YAPI URUNLERI 12.604 715 17:6x
BURSA CIMENTO 9.165 1.327 6,9x
CIMENTAS 5.314 970 5:5x%
CIMSA 15.427 3.559 4:3x
EGE SERAMIK 2.138 255 8,4x
GOLTAS CIMENTO 2.623 682 3.8x
INTEMA 1.664 159 10,5x
KALEKIM KIMYEVi MADDELER 6.204 530 11,7x

10
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KONYA CIMENTO 16.569 122 135.3x
KUTAHYA PORSELEN 1.894 181 10,5x
NUH CIMENTO 20.159 2.255 8,9x
OYAK GIMENTO FABRIKALARI 49.848 5.295 9,4x
QUA GRANIT HAYAL YAPI 21.444 1.654 13,0x
USAK SERAMIK 835 174 4.8x
Medyan 10,0x

Yerli benzer sirketlerin F / K ¢arpani medyani 10,0x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine gore,
Sirket'in 6zkaynak degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Tablo 11: Yerli Benzer Sirketler F / K Garpanina gére Ozsermaye Degeri Hesabi

Yerli Benzer Sirketler F/K 10,0x
Net Kar TL 1.474.351.806
F/K Garpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 14.767.658.582

Tablo 12: F/IK Garpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketler F/K Carpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 19.779.974.412
Yerli Sirketler F/K Carpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 14.767.658.582
F/K Garpanina Gére Ozkaynak Degeri TL 17.273.816.497

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin F/K ¢arpanlari kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine esit agirlik
verilerek F/K ¢arpan analizi sonucunda 17.273.816.497 TL 6zkaynak degerine ulasiimigtir.

2 yontemden FD/FAVOK garpanina %50, F/K carpanina %50 esit agirlik verilmistir. Carpan analizi sonucu
Sirket'in 6zkaynak degeri 11.615.232.992 TL olarak hesaplanmistir.

Tablo 13: Piyasa Garpanlan Analizi Ozet

Degerleme Yontemi Hesaplanan ?Tzll‘)aynak Degeri | aAgiriik Ozkaynak Degeri (TL)

Benzer Sirketler FD / FAVOK Carpani Yéntemi 5.956.649.486 50% 2.978.324.743
Benzer Sirketler F / K Carpani Yontemi 17.273.816.497 50% 8.636.908.249
Ozkaynak Degeri 11.615.232.992

2.3. Degerleme Yontemleri Sonucu

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akiglari Yéntemi ve Piyasa Carpan Analizi %50-%50
agirhklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. FD/FAVOK ve F/K carpanlarinin agirigi %50-%50 olarak
belirlenirken her bir gcarpan kendi icerisinde de esit agirliklandiriimistir.

indirgenmis Nakit Akislari Yéntemi ve Piyasa Carpan Analizi sonucunda bulunan ézkaynak degerleri asagdida
yer almaktadir.

Tablo 14: Degerleme Yoéntemleri Sonuglari

Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri (TL) Agirlik Piyasa Degeri Katkisi

indirgenmis Nakit Akislari Yéntemi 12.342.654.936 50% 6.171.327.468
Piyasa Carpan Analizi 11.615.232.992 50% 5.807.616.496
Agirliklandiriimig Ozsermaye Degeri 11.978.943.964

%50 — %50 agirhiklandirma ile Sirket'in ortalama halka arz 6ncesi 6zkaynak degeri 11.978.943.964 TL olarak
hesaplanmaktadir.
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Tablo 15: Halka Arz Oncesi iskonto Hesabi

Degerleme Yontemi Ozkaynak Degeri (TL)

Nominal Sermaye Tutari 405.388.196
Degerleme Yéntemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 11.978.943.964
Halka Arz iskonto Oran %15,4
Halka Arz iskontolu Piyasa Degerleri 10.134.704.888
Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 25,00

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri Gzerinden, %15,4 halka arz 6ncesi
iskonto orani uygulanarak, halka arz fiyati hisse basina 25,00 TL olarak hesaplanmaktadir.
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3. HALKA ARZ SONUCLARI

Kaleseramik’in 20-21 Temmuz 2023 tarihlerinde gergeklestirilen talep toplama surecinde her biri 1 TL nominal

degerli pay basina nihai halka arz fiyati 25,00 TL olarak belirlenmistir. Sirket, KLSER hisse koduyla 27 Temmuz

2023’te Yildiz Pazar'da islem gérmeye baslamistir.

Halka arz sonuglari Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (“‘KAP”) 24 Temmuz 2023 tarihinde agiklanmigtir. Buna

gobre 25,00 TL’den sermaye artigi yoluyla halka arz edilen 109.390.465 TL nominal degerli paylarin tamami

satilmistir. Dagitim bilgisi yatirimci grubu bazinda asagidaki tabloda sunulmaktadir.

Tablo 16: Yatinmci1 Grubu Bazinda Dagitim

Planlanan Tahsisat

Yatinmcilardan Toplanan

Gergeklesen Dagitim

Yatirimci Talep

Grubu Pay Adedi Oran B;gvuru Pay Adedi | Oran Yatinmei Pay Adedi Oran
ayisi Sayisi

Yurtici Bireysel | 86.418.467 | 79,00% |2.000.541 |226.977.189 |62,03% |1.917.446 | 86.418.467 | 79,00%

Kale Grubu o o o

Calisanlar 1.093.905 1,00% 1.488 1.827.882 | 0,50% 1.464 1.093.905 | 1,00%

Yurtigi o

Kurumsal 21.878.093 | 20,00% 216 137.116.871|37,47% 206 21.878.093 | 20,00%

TOPLAM 109.390.465| 100% |2.002.245|365.921.942| 100% |1.919.116|109.390.465| 100%

Kaynak:KAP
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4. HALKA ARZ SONRASI FINANSAL VE OPERASYONEL PERFORMANS

SPK’nin 28 Aralik 2023 tarih ve 81/1820 sayih karari ile KGK tarafindan 23 Kasim 2023 tarihinde yapilan
duyuru ve vyayinlanan “Yuksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama Hakkinda Uygulama
Rehberi’ne istinaden, Turkiye Muhasebe/Finansal Raporlama Standartlarini uygulayan finansal raporlama
dizenlemelerine tabi ihracggilar ile sermaye piyasasi kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren
hesap donemlerine ait yillik finansal raporlarindan baslamak Gzere TMS 29 hikimlerini uygulamak suretiyle
enflasyon muhasebesi uygulamasina karar verilmistir.

Sirket'in Trkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolarina iligkin

Ozet bilgiler asagida yer almaktadir.

Tablo 17: Ozet Finansallar

2020 2021 2022 2022 2023 2023 2023 Gergeklesme

p Gergeklesme | Gergeklesme | Gergeklesme Tahmini Orani

(milyon TL) u (TIMS 29 u (TIMS 29 u (TIMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29
VR, DGR ) BT ) Uygulanmig) | Uygulanmis) | Uygulanmamis) | Uygulanmamis) | Uygulanmamis)
Hasilat 1.546 2.619 6.042 12.258 9.714 7.420 8.867 84%
Brat Kar 394 786 1.513 2.586 1.528 1.873 2.497 75%
FAVOK* 200 448 834 1.446 262 677 1.216 56%
2024 3 Ay 2024 12 Ay Gerceklesme

i L Gergeklesme Tahmini Orani

(17 L) (TMS 29 (TMS 29 (TMS 29
Uygulanmamisg) | Uygulanmamig) | Uygulanmamis)

Hasilat 2.236 14.870 15%
Brit Kar 583 4.310 14%
FAVOK* 185 2.393 8%

*Esas faaliyetlerden diger gelir giderler harig
Kaynak: Sirket, Sirket Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket'in FTR’sinin hazirlandigi tarihnte TMS-29 standardi uygulanmamaktaydi ve projeksiyonlar enflasyon
muhasebesi uygulanmadan hazirlanmigtir. Yukaridaki tabloda bu sebeple Sirket'in TMS-29 uygulanmis ve
uygulanmamis verileri sunulmus olup kiyaslama i¢in TMS-29 uygulanmamis veriler dikkate alinmigtir.
Sirket'in 2024 yilinda hasilati FTR’de 14.870 min TL olarak projekte edilmis olup gerceklesme 2024 ilk 3 ayda
2.236 min TL’yle %15 seviyesindedir. Brat kar 2024 yili i¢in 4.310 min TL olarak projekte edilmis olup
gergeklesme 2024 ilk 3 ayda 583 min TL'yle %14 seviyesindedir. FAVOK ise 2024 yili igin 2.393 mIn TL olarak
projekte edilmis olup gergceklesme 2024 ilk 3 ayda 185 min TL'yle %8 seviyesindedir.

2023 yilinda, Tirkiye'nin seramik ihracatinda yasanan gerileme (seramik kaplama malzemelerinde %38 ve
vitrifiye Urunlerinde %8) ve i¢c piyasada yilksek faizlerin konut talebi Uzerinde yarattigi baski, Sirket
performansini etkileyen dnemli unsurlar olmustur. Benzer durum 2024 yilinin ilk gceyredinde de devam etmis
olup Turkiye'nin seramik ihracatinda seramik kaplama malzemelerinde %2,4 ve vitrifiye Grtnlerinde %10,8

daralma yasanmistir.

14



P YapiKredi

Yatinm KALESERAMIK, GANAKKALE KALEBODUR SERAMIK SANAYi ANONIM SIRKETI

5. HALKA ARZ SONRASINDA YASANAN FiYAT HAREKETLERI

Sirket paylari, Borsa istanbul’da 27 Temmuz 2023 tarihinde 25,00 TL fiyattan islem gérmeye baglamistir. Sirket
paylarinin 23 Temmuz 2024 tarihindeki borsa kapanis fiyati 49,30 TL'dir.
Sirket paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren fiyat gelisimi ve islem hacmi

asagidaki grafikte gosterilmistir.

Sekil 1: Sirket’in Halka Arz Tarihinden Bugiine Pay Fiyati ve islem Hacmi

12.000 140,00
10.000 120,00
8.000 100,00
80,00
6.000
60,00
4.000 40,00
2.000 20,00
0 -k 0,00
el > Jo) e} > e} D ™ ™ ™ ™ N
v v v v v v v v U AN
v v N v v v v v v Vv v
v o D N < N X > N & o
& & dF F @ Ty ¥ F @
&Q@ ?9 + Q{b
mmm [slem Hacmi (min TL) — Sirket Pay Fiyati (TL) == == Halka Arz Fiyat| (TL)

Kaynak: Rasyonet

Sirket pay fiyatinin BIST100 endeksine gore performansi asagidaki grafikte karsilastirmali olarak gosterilmigtir.

Sekil 2: Sirket Pay Fiyati ve BIST100 (Goreceli) Performansi

140,00
120,00
100,00
80,00
60,00
40,00
20,00
0,00

e Sirket Pay Fiyati (TL) BIST 100 Goreceli

Kaynak: Rasyonet
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27 Temmuz 2023 tarihinde 1,00 TL nominal degerli pay basina 25,00 TL halka arz fiyati ile Borsa istanbul'da
islem gérmeye baslayan Sirket paylari, 23 Temmuz 2024 tarihi itibariyla 49,30 TL seviyesindeki fiyatiyla
kapanmistir. Sirket paylar islem gérmeye baslamasindan bir is giini 6nce, 26 Temmuz 2023 tarihinde
6.743,86 seviyesinde kapanan BIST100 endeksi 23 Temmuz 2024 tarihi itibariyla 11.089,53 seviyesinde
kapanmistir. 27 Temmuz 2023 — 23 Temmuz 2024 tarihleri arasinda Sirket pay fiyati %97,2 oraninda artis,
BIST 100 endeksine gore de %19,9 artis gostermistir.
Halka Arz Edilen Paylar'in ikincil piyasadaki fiyat hareketleri halka arza iliskin izahnamede belirtilen risk
faktorleri dahil olmak Uzere cesitli faktorlere bagh olarak dalgalanmalar gosterebilir. Bu faktorler arasinda
Sirket'in faaliyet performansi, bagli oldugu sektore iliskin gelismeler ve bu gelismelerin yatirimcilar nezdinde
nasil algilandidi fiyata etki eden temel etkenler arasindadir. Temel etkenlerin yani sira bunlarla baglantil
ve/veya orantili olmayan fiyat ve islem hacmi dalgalanmalari, yatirrmci tabaninin niteligi ve yatirimci
davranislarina bagli olarak gozlenebilmektedir. Ayrica asagida 6zetlenen 6zel durum agiklamalarinin, nihai

halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki olusan farklliklarin olasi nedenleri arasinda oldugu distnulmektedir.

Sirket Can, Canakkale yerleskesinde yer alan Slab-Sinterflex 2 Fabrikasi i¢erisinde kurulan yeni slab-sinterflex
dretim hatti yatirrmi 27.07.2023 tarihinde devreye alinmistir. Yeni hattin Gretim kapasitesi 1,5 milyon m?/yil
olup, 160x320 cm x (6-10-20 mm) ve alt ebatlarda uretilecek Urinlerin %70'i ihracat pazarlarina yénelik olup,
bu yatinm ile sifir atik, diistik enerji kullanimi ve tam dijitallestirme yoluyla, standart Gretime goére birim Griin
basina %42 daha az karbon emisyonu salinimi hedeflenmektedir. Yaklagik 34,2 milyon Euro'luk s6z konusu

yatirim, i¢ kaynaklar ve kredi ile finanse edilmistir.

Sirket Yonetim Kurulu'nun 16.08.2023 tarihli toplantisinda; Sirket faaliyetlerine olumlu etkisi olacagi
degerlendirilen Irak Cumhuriyeti'nde bir joint-venture kurulmasi dahil potansiyel igbirlikleri yapiimasi ve
gerektiginde sirket kurulmasi adina her tirli galismalar igin gorismelere baslaniimasina ve gerektiginde
baglayici olmayan niyet mektubu imzalanmasina ve gerekli gorilecek uzman kisilerden danigsmanlik hizmeti

alinmasina karar verilmistir.

Sirket'in Can'daki seramik kaplama malzemeleri Uretim tesislerinde, rutin planh bakim ¢alismalari nedeni ile
15 Kasim — 15 Aralik tarihleri arasinda Uretime ara verilecedi ydénunde KAP bildirimi 13.11.2023’te
paylasiimistir. Yonetim Kurulu'nun 13.11.2023 tarihli karari kapsaminda, 15.11.2023 — 15.12. 2023 tarihleri
arasinda rutin, planli bakim ¢alismalari dolayisiyla Giretime ara verilen Can'daki seramik kaplama malzemeleri

uretim tesislerinde faaliyete basladigi 12.12.2023 tarihli KAP bildirimiyle duyurulmustur.

11.12.2023 tarihli KAP bildirimine gore Irak pazarinda, seramik kaplama malzemeleri sektériinde Sirket
bldyimesine katkida bulunmak amaciyla; Sirket Yoénetim Kurulu tarafindan, merkezi Irak/Bagdat'da kurulu,
1.000.000.000 Irak Dinari ("IQD") sermayeye sahip "Al-Sadaf Porselen Ve Seramik Kasi Uretimi Limited
Sirketi" ("Al-Sadaf") unvanli sirketin, sermayesini temsil eden paylarinin %49'unun, Sirket tarafindan
917.280.000 1QD (588.000 USD) bedel karsiliginda sirketin mevcut ortaklarindan Mustafa Mohamed Fateh
ve Hassan Zaid Tahseen'den satin alinmasi suretiyle isbirligi ortaklik icin sirket pay sahipleri ile "Hissedarlik
Sodzlesmesi" imzalanmasina karar verilmis olup, Sdzlesme 8.12.2023 tarihinde imzalanmistir. isbu Sézlesme
hikimleri uyarinca devir alinan paylar ile birlikte saglanan imtiyazlar ile Sirket, Al-Sadaf yonetim hakimiyetine

sahip olacak ve devir sonrasinda ise, Al-Sadaf tarafindan 10.000.000 Dolar (On Milyon Amerikan Dolari)'na
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kadar yapilacak sermaye artirrmina Sirket, diger mevcut ortaklar ( Ahmed Vahit Hiseyin,%6, Ferhat Karrie
Sahin,%5, Hassan Ziad Tahseen,%14,34, Ahmed Mumtaz Mohamed,%11,33, Mustafa Mohamed
Fateh,%11,33, Hussam Khazal Mohamed,%3) ile beraber sirket sermayesinde sahip oldugu paylari oraninda
katilinacaktir. 19.02.2024 tarihli KAP bildirimine gore Sirket Yonetim Kurulu'nun 16.02.2024 tarih ve 1929 sayili
toplantisinda; sermayesine % 49 oraninda istirak etmis oldugu merkezi Irak olan AL-Sadaf Company for
Ceramic Tile Production, Porcelain, and Porcelain Utilities, Ltd.in, 14.02.2024 tarihli sermaye artirnm karari
geregince; sermayesinin 1.000.000.000 (birmilyar) Irak Dinarindan %1146,56 oraninda bedelli artirrm
yapilmak suretiyle 12.465.554.122 Irak Dinari'na gikartilmasi nedeniyle bedelli sermaye artirrmina yeni pay
alma haklarinin kullanim suresi igerisinde istirak payina isabet eden yeni pay alma hakkinin tamaminin
kullaniimasi suretiyle istirak edilmesine ve pay hakki kullanim bedeli olan 5.618.121.520 Irak Dinari'nin ilgili
hesaplara yatiriimasi suretiyle istirak edilmesine karar verilmistir. 19.05.2024 tarihli KAP bildirimine gore Sirket,
Aralik 2023'te sermayesine %49 oraninda istirak ettigi Irak olan Al-Sadaf Porselen sirketinin Kerkik ilindeki
fabrikasinda, 19 Mayis 2024 tarihinde Uretime baglayacaktir. Yillik 2,5 milyon m? mat ve parlak porselen plaka
Uretim kapasitesine sahip uretim tesisinde, ilk etapta, Irak pazarinin ihtiya¢ duydugu 60x120 cm ve 60x60 cm
Olculerindeki 8 seride porselen karo Uretimi yapilacaktir. Yeni yatirnmla, Irak pazarinda Kalebodur markasinin
bilinirliginin artirlmasi, Turkiye'den tedarik edilecek diger Urlnlerle kaldirag etkisinin yaratiimasi
hedeflenmektedir. Irak'taki yerel Uretimin, baglangigta, net satiglara katkisinin yillik yaklasik 20 milyon USD
olmasi beklenmektedir. Mevcut yillik 2,5 milyon m?2 (retim kapasitesinin pazarin ihtiyaclari dogrultusunda
Onumiizdeki sliregte 7 milyon m?ye cikartilarak, Griin ebat ve serilerinin daha da zenginlegtiriimesi
planlanmaktadir. Sirket, Tlrkiye'de kurulu yilda 56 milyon m? (rretim kapasitesiyle tlkemizin 1. Avrupa'nin 5.

dinyanin da 17. en blylk seramik kaplama malzeme Ureticisidir.

Sirket tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 07.12.2023 tarih ve 76/1612 sayili karariyla uygun gortlen
ihrag limiti kapsaminda, 16.01.2025 vade sonu tarihli 600.000.000 TL nominal tutarda bor¢lanma araci ihraci
gerceklestiriimistir. S6z konusu bononun takasi 18.01.2024 tarihinde gergeklestirilmistir.

23.02.2024 tarihli KAP bildirimine gore Sirket ile italyan SITI B&T Group S.p.A. firmasi arasinda, Canakkale,
Can'daki uretim tesislerinde kurulmasi planlanan "Supera Uretim Hattl" kapsaminda alinacak "Supera Uretim

Hatti - Taslanmis Sirli Porselen Uretim Sistemi"ne yénelik sdzlesme 22 Subat 2024 tarihi itibari ile
imzalanmistir. ilgili makine ve teghizatlarin teslimatinin 4-6 ay icinde tamamlanmasi ve Uretimin 2024 yilinin
son ceyreginde baslamasi beklenmektedir. izahnamede yer alan Slab-Sinterflex yatirimi kapsaminda
yapilacak ve halka arzdan saglanan fondan karsilanacak 5,54 milyon EUR'luk yeni yatirim ile mevcut eski
granit hattimizda yenileme ve gelistirme yapilarak, 120 cm.x280 cm. ve 60 cm.x120 cm. slab Uretiminin
gerceklestiriimesi planlanmaktadir. S6z konusu Uretim hattinda Uretilecek yeni Urlnlerden saglanacak

hasilatin, 2025 yili tahmini cirosunun %10-15 araligina denk gelmesi tahmin edilmektedir.

24.02.2024 tarihli KAP bildirimine gére son 10 yili Kale Grubu Bagkan Yardimcisi (Uretim Sistemleri ve

Operasyonel Gelisim) olmak Uzere, 35 yildir Kale Grubu'nda 6nemli gérevlerde bulunan Kale Grubu Bagkan

Yardimcisi ve Holding icra Kurulu Uyesi Sn.Kadri Tarik OZCELIK'in, 1 Mart 2024 itibariyla kendi istegiyle

emekli olmasi nedeniyle, bu tarihten itibaren bu géreve Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi

A.S.'nin Genel Mudird Sn.Altug AKBAS getirilmistir. Sn.AKBAS, Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik

Sanayi A.$.'nin Genel Muduarlidu gorevini ise, 1 Mart 2024 tarihinden itibaren Kalekim Kimyevi Maddeler
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Sanayi ve Ticaret A.S'nin Genel Miidiirii Sn.Timur KARAOGLU'na devredecektir. 2001 yilinda Kale Grubu
sirketlerinden Kale Pazarlama'da Kalekim Uriin Sorumlusu olarak is hayatina baglayan ve Kale Grubu'nda
onemli gorevlerde bulunarak 2019 tarihinden itibaren Kalekim Kimyevi Maddeler Sanayi ve Ticaret A.$'nin
Genel Midiirii ve Grup sirketlerimizden Kalekim Lyksor'un Yénetim Kurulu Uyesi olarak gérev yapmakta olan
degerli yoneticimiz Sn.KARAOGLU edindigi yonetsel engin tecriibeyi Kaleseramik Canakkale Kalebodur
Seramik Sanayi A.S."' nin Genel Miduru olarak tim Grubumuza aktaracak olup Kalekim Kimyevi Maddeler
Sanayi ve Ticaret A.$'nin Genel Mudurlugia gorevini, 2000 yilindan itibaren Kalekim Kimyevi Maddeler Sanayi
ve Ticaret A.$'de 6nemli gorevlerde bulunmus ve 2019 tarihinden itibaren Kalekim Kimyevi Maddeler Sanayi
ve Ticaret A.$ ‘nin Operasyonlardan Sorumlu Genel Midir Yardimcisi olarak ¢ok basarili bir performans
ortaya koyan Sn.Murat GONULTAS'a devredecektir.

25.04.2024 tarihli KAP bildirimine gore JCR Avrasya Derecelendirme A.S. tarafindan Sirket'in Uzun Vadeli
Ulusal Kurum Kredi Rating Notu ‘AA (tr)’ seviyesinde teyit edilmis olup gérinimu ise ‘Stabil’den ‘Pozitif'e revize

edilmistir.

19.05.2024 tarihli KAP bildirimine gore Sirket'in Aralik 2023 yilinda %49 oraninda istirak ettigi Irak merkezli Al-
Sadaf Porselen sirketinin Kerkiik ilindeki fabrikasinda 19.05.2024 itibariyla Gretime baslanmistir. Yillik 2,5
milyon m2 mat ve parlak porselen plaka Uretim kapasitesine sahip tesiste, ilk etapta Irak pazarinin ihtiyag
duydugu 60x120 cm ve 60x60 cm Olgulerindeki sekiz seride porselen karo tretimi yapilacaktir. Sirket, bu yeni
yatirim ile Kalebodur markasinin Irak pazarindaki bilinirligini arttirmayi ve Turkiye’den tedarik edilecek trtnler
ile kaldirag etkisinin yaratiimasi hedeflemektedir. Irak’taki Gretimin net satislara katkisinin baglangicta yillik 20
milyon USD seviyesinde olmasi beklenmektedir. Mevcut yillik 2,5 milyon m? Uretim kapasitesinin pazar
ihtiyaglari da g6z o©nlinde bulundurularak 7 milyon m?ye c¢ikariimasi ve Urlin ile ebat serilerinin

zenginlestiriimesi planlanmaktadir.

28.05.2024 tarihli KAP bildirimiyle Sirket sektoérel degerlendirme ve yeni Irak yatirmi hakkinda sunum
paylagmistir. ilgili sunumda hem Tirkiye’'de hem ana ihracat pazari olan Avrupa’da yiiksek faiz, siki para

politikasinin talep Gzerindeki olumsuz etkisi belirtilmistir.
26.06.2024 tarihinde endeks sirketlerinde degisiklik olmus olup Sirket Katilim Endeksi’nden ¢ikariimistir.

27.06.2024 tarihli KAP bildiriminde belirtildigi Gzere Sirket pay basina briat 0,1942582 TL brit temettl
dagitmistir.

27.06.2024 tarihli KAP bildirimine gore Sirket, porselen yatirimlari kapsaminda 1x3 metre ve 1,2x3,6 metre
ebath porselen slab Uretim kapasitesini %50 arttiracagi ongorilen yatirnm igin System Ceramics Spa ile
mutabakat anlasmasi imzalamistir. ilk asamasi 1 Mayis 2025'te, ikinci asamasi ise 2025 yili sonunda
tamamlanmasi beklenen yatirim ile bu Griinlerdeki Gretim kapasitesinin 1,6 milyon m2'den 2,4 milyon m?'ye
cikariimasi hedeflenmektedir. S6z konusu yatirrm halka arz izahnamesinde yer alan Slab-Sinterflex yatirimi
kapsaminda yapilacaktir ve yaklagsik 15 milyon EUR tutarindaki yatinm halka arzdan saglanan fondan

karsilanacaktir.
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