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Kaleseramik, Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme
ve Analiz Raporu

1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasast Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, A1 Capital Yatirnm
Menkul Degerler A.S. tarafindan Yapi1 Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. nin (“Yap1 Kredi”’) Kaleseramik, Canakkale
Kalebodur Seramik Sanayi A.S. (“Kaleseramik” veya “Sirket”) i¢in 14.06.2023 tarihinde hazirladigi ve 17.07.2023
tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla
hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif icermemektedir. Raporda yer alan
verilerin gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki ac¢idan inceleme yapilmamistir. Yatirim
kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolay1 Al Capital Yatirim Menkul Degerler A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilgileri

ihraca Kaleseramik, Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S.

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye 405.388.195 TL

SPK Onay Tarihi 13.07.2023

Halka Arza Aracilik Eden Kurulus Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. ve Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler
AS.

Halka Arz Yontemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Aracilik Tar En Iyi Gayret

Talep Toplama Tarihleri 20-21/07/2023 (2 Gun)

Halka Arz Fiyati 25,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu) Toplam :109.390.465 Nominal TL
- Sermaye Artist  : 109.390.465 Nominal TL
- Ortak Satis1 -

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri 11.978.943.964 TL

Halka Arz Iskontosu %15,4

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri | 10.134.704.888 TL

Halka Arz Sonrasi1 Cikarilmis Sermaye 514.778.660 TL

Halka Arz Sonrasi Halka A¢iklik Oram 21,25%

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonrasi1 Halka A¢iklik Oram 21,25%

Halka Arz Bityiikliigii 2.734.761.625 TL

Borsa Kodu / Pazar KLSER

Katihm Endeksine Uygunluk BIST Katilim Tiim Endeksine Uygun

Tahmini Islem Gérme Tarihi 24-26/07/2023

Fiyat Istikrar1 / Aract Kurum Ad1 Planlanmaktadir. Yapi Kredi Yatirim, Sirket paylarina yonelik olarak fiyat
istikrar1 saglayici islemlerinde bulunmayr planlamaktadir.Ancak Yapi
Kredi Yatirim fiyat istikrar1 saglayict islemlerini kesin olarak yerine
getirecegine iligkin bir taahhiit vermemektedir. Fiyat istikrar1 zaman aralig
paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren en fazla 30 giindiir.
Fiyat istikrar1 saglayict islemlere iligkin tiim sorumluluk, bu islemleri
gerceklestiren yetkili kurulus Yapt Kredi Yatirim’a aittir. Yap1 Kredi
Yatirim, SPK’nin Pay Teblig’nin 11°nci maddesi hikmi gergevesinde,
Ihrager’nin halka arz gelirinden elde edecegi brut fon tutarmin %20’sine
tekabiil edecek fon kaynagi ile “Fiyat Istikrar1 Saglayici Islemler”]
gerceklestirmeyi planlamaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik Sirket ortaklar1 H.ibrahim Bodur Holding A.S, Victory International AG,
Yonetim kontroliinii elinde bulunduran ortak sifatiyla Dr. (H.C) Hatice

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
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beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
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Zeynep Bodur Okyay, Zehra Sevim Bodur, Kale Holding A.S. ve Dr. (
H.C) ibrahim Bodur; Sirket paylarimin Borsa istanbul’da islem gérmeye
baslamasindan itibaren 1 (bir) y1l siireyle; sahip olduklar1 Sirket paylarmin,
dolasimdaki pay miktarinin artmasina sebep olacak sekilde satisa ve halka
arza konu edilmeyecegini, bu dogrultuda bir karar alinmayacagini ve/veya
Borsa Istanbul’a veya SPK’ya veya yurt disindaki herhangi bir menkul
kiymetlere iliskin diizenleyici bir kurum, borsa veya kotasyon otoritesine
basvuruda bulunulmayacagina ve bu siire boyunca ileride yeni bir sayis
veya halka arz yapilacagina dair bir agiklama yapilmayacagini, kabul,
beyan ve taahhiit etmiglerdir.

Azami Talep Tutari Talep adetleri 1 adet ve katlar1 seklindedir. Kurul Karar Organi’nin i- SPK-
128.21 (30/03/2023 tarihli ve 20/412 s.k.) sayil Tlke Karar1 geregi yatirimei
bazinda talepte bulunabilecek pay tutari, s6z konusu yatirimcmnn dahil
oldugu gruba tahsis edilen toplam pay tutarinin dortte birini
gecemeyecektir.

Tahsisat - Yurt I¢i Bireysel Yatirimeilar: %79
- Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar: %20
- Kale Grubu Calisanlari: %1

Fon Kullanim Yeri - Slab- Sinterflex Yatirnm: %50

- Siirdiiriilebilirlik Yatirim: %15

- Yurtdis1 Yatirnm: %6

- Banyo Yatirnm: %5

- Frit Yatirnm: %4

- Banka Kredilerinin Kapatilmasi: %20

Talepte Bulunma Sekli Yurt I¢i Bireysel Yatirimcilar’m halka arz talep toplama siiresi igerisinde
ve isbu Izahname’nin 25.1.3.2 ¢ maddesinde ( Basvuru Yerleri) belirtilen
bagvuru yerlerine miracaat ederek talep formu doldurmalar1
gerekmektedir.

Kale Grubu Calisanlar1 kategorisinden bagvurmak isteyen yatirimcilarin ise
Basvuru Yerlerinde belirtilen, Ak Yatirim ve Yap1 Kredi Yatirim merkez,
sube ve acentelerine bagvurarak talep formu doldurmalari gerekmektedir.
Yurt I¢i Kurumsal Yatrmmcilar sadece Konsorsiyam Liderleri’ne
basvuruda bulunabileceklerdir.

Mikerrer Talep KontrolU Yurt I¢i Bireysel Yatirrmcilar, Kale Grubu Calisanlar1 ve Yurt i¢i Kurumsal
Yatirimcilar i¢in, talep toplama sonucunda paylarin dagitimi sirasinda bir
defadan fazla talepte bulunan yatirimeilarin yalnizca en yiiksek miktarli
talep tutarlar1 hesaplamada dikkate alinacaktir. Farkli konsorsiyum
iiyelerinden esit miktarda miikerrer talep yapilmigsa veya yetersiz bilgi
girisinden dolay1 kararsiz kalmman durumlarda, konsorsiyum iiyelerinin
Kurum unvanlarinin alfabetik 6nceligine bakilacaktir.

Dagitim Sekli Yurt ici Bireysel Yatirimeilar’a ve Kale Grubu Cahisanlarina Dagitim:
Esit Dagitim Yontemi kullanilacaktir. Bu grup igin taleplerin bu gruba
tahsis edilen pay adedinden fazla olmasi durumunda tahsis edilen toplam
pay adedi, talep eden yatirimer sayisina boliinecek ve bu suretle bulunan
tutar ve altindaki talepler karsilanacaktir. Kalan tahsisat tutari, talebi
tamamen karsilanamayan yatirimer sayisina boliinerek ayni  sekilde
dagitilacaktir. Kalan tahsisat tutari, talebi tamamen karsilanamayan
yatirimci sayisina boliinerek ayni sekilde dagitilacaktir. Bu sekilde dagitim
islemine tahsis edilen paylarin tamami dagitilincaya kadar devam
edilecektir.

Yurt ici Kurumsal Yatirimeilar’a Dagitim: Her bir Yurt I¢i Kurumsal
Yatirimcetya verilecek pay miktarina Konsorsiyum Liderleri’nin 6nerileri
de dikkate alinarak Thragc1 tarafindan karar verilecektir.

Odeme Yurt i¢i Bireysel Yatirimcilar ve Kale Grubu Calisanlari talep ettikleri
pay bedelini kismen veya tamemen nakden yatirabilecekleri gibi, daha
once kredili islem veya agi8a satis gibi islemler nedeni ile/ farkl bir
isleme teminat olarak gosterilmemis ve iizerinde herhangi bir blokaj
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olmayan kiymetlerin ve/veya dévizlerin bir veya birkag¢ini teminat
gostermek suretiyle de pay talep edebileceklerdir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatirimeilar pay bedellerini talep aninda
ddemeyebileceklerdir. Yurt Ici Kurumsal Yatirimeilar 6denmeme riskinin
talebi alan Konsorsiyum Liderleri tarafindan iistlenilmesi kaydiyla,
almaya hak kazandiklar1 pay miktarmin belirlenen nihai satis fiyat ile
carpilmasi sonucu olusacak pay bedelini dagitim listelerinin
onaylanmasini takiben 2. ( ikinci) is giinii saat 12.00’ye kadar
Odeyeceklerdir.

Dagitim Zamam

Paylar, Ihragc1 tarafindan dagitim listesinin onaylanmasimi takiben ve pay
bedellerinin  6denmesi  sartiyla Konsorsiyum  Uyeleri tarafindan
yatirimcilarm MKK nezdindeki hesaplarma aktarilacaktir.

Talebi karsilanan yatirimcilarin paylari, kaydi sistem esaslar1 gergevesinde,
dagitim listesinin Konsorsiyum Uyeleri’ne iletilmesini takip eden en geg
ticlincii tam is giinii igerisinde ve pay bedellerinin 6denmesi sartiyla, kaydi
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olarak teslim edilecektir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket’in ana faaliyet konulari, biitiin gesitleri ve sekilleri ile beyaz ve renkli dekoratif ve artistik duvar karosu, yer
karosu, granit, slab-sinterflex, cephe kaplamasi, rélief, mozaik, artizan karo; seramik saglik gerecleri, armatiir ve
diger banyo tamamlayici tesisat malzemeleri, aksesuar malzemeleri, banyo mobilyalar;; mutfak tezgahi; slab-
sinterflex porselenden mamul masa tablalari, masa ve mobilyalar; seramik ve porselen sofra ve mutfak esyalari
iiretimi, ithali, ihraci, satis ve pazarlamasin yiiriitmektedir.

Sirket mevcut durumda iiretim faaliyetlerini yurt i¢inde gergeklestirmektedir. Tiirkiye simirlar1 i¢erisinde Canakkale
Can ve Yozgat Yerkoy’de seramik kaplama malzemeleri, dekor, sofra iiriinleri, frit ve diger ara mamulleri; Canakkale
Semedeli lokasyonunda seramik saglik gerecleri ve diger tamamlayici sihhi tesisat ve banyo driinleri; Balikesir
Bandirma fabrikasinda banyo mobilyasi, porselen tabla ve bu tabladan mamul mobilya triinleri iiretimini
yapmaktadir.

Sirket, iirtinlerini yurt i¢i pazarda 3 kanal vasitastyla tiiketicilerine ulastirmaktadir. Bunlar perakende, yap1 market ve
kurumsal kanallardir. Bayi dagitim ag1 sayesinde, yurt icinde tiim illerde 123 miinhasir bayi, 349 tali bayi, 6 kale
magazasi ve 55 yap1 market olmak {izere 533 mubhtelif satis noktasinda Kaleseramik iiriinlerine ulasilabilmektedir.

4- Mali Tablolar

Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021,31.12.2022, 31.03.2022 ve 31.03.2023 tarihlerine ait 6zel bagimsiz denetimden
gecmis gelir tablosu ana kalemleri asagidadir:

KAR veya ZARAR 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2022 31.03.2023
TABLOSU (TL)

Net Satislar 1.546.425.860 | 2.618.760.968 | 6.042.040.253 | 1.171.578.698 | 1.774.600.138
Satislarin maliyeti (1.152.855.036) | (1.832.309.557) | (4.528.633.702) | (791.608.471) | (1.325.404.101)
Briit kar 393.570.824 | 786.451.411 | 1.513.406.551 379.970.227 449.196.037
Dénem Kari/Zarari 73.809.254 294.679.248 | 1.385.057.646 192.155.256 281.449.416
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Sirket’in, 31.12.2020, 31.12.2021, 31.12.2022 ve 31.03.2023 tarihlerine ait 0zel bagimsiz denetimden ge¢mis
Bilangolardaki se¢ilmis kalemler asagida yer almaktadir.

Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2023

Donen Varliklar 830.108.715 2.083.481.601 3.328.311.101 4.277.171.893
Duran Varliklar 517.484.691 624.040.377 1.826.677.588 2.203.016.902
TOPLAM VARLIKLAR 1.347.593.406 2.707.521.978 5.154.988.689 6.480.188.795
Kisa Vadeli Yikiimliiliikler 817.589.416 1.923.968.009 2.963.078.383 4.030.215.162
Uzun Vadeli Yukumlulukler 363.046.544 319.265.097 487.975.602 10.441.375

Ozkaynaklar 166.957.446 464.288.872 1.703.934.704 1.819.035.653

Sirket’in , 31.12.2020, 31.12.2021

almaktadr.

31.12.2022, 31.03.2022 ve 31.03.2023 tarihlerine ait kar marjlar1 asagida yer

Karhihk Oranlart (%) 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022 31.03.2022 | 31.03.2023
Briit Kar Marji %25,45 %30,03 %25,05 %32,43 %25,31
FAVOK Marji %12,93 %17,11 %13,81 %18,59 %10,91
Net Kar Marji %4,77 %11,25 %22,92 %16,40 %15,86
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
5- Halka arz oncesi ve sonrasi ortakhk yapisi
Sirket’in halka arz dncesi ve sonrasi ortaklik yapist agagidaki tabloda verilmektedir:
Ihragey/Sirket o Halka Arz Sonrasi
Halka Arz Oncesi (EK Satis Haric)
Sermaye Sermaye
Or'gaklar (TL) (%) (TL) (%)
H.Ibrahim Bodur Holding A.S. 315.205.880,62 77,75 315.205.880,62 61,23
Victory International AG 74.000.000,00 18,25 74.000.000,00 14,38
Hatice Zeynep Bodur Okyay 8.049.676,5 1,99 8.049.676,5 1,56
Dr. ( H.C) Ibrahim Bodur Kaleseramik| 2.912.500,95 0,72 2.912.500,95 0,57
Egitim, Saglik ve Sosyal Yardim Vakfi
Kale holding A.S. 75,00 0,00002 75,00 0,00001
Diger 5.220.062,44 1,29 5.220.062,44 1,01
Halka A¢ik Kisim 109.390.465,00 21,25
Toplam 405.388.195,51 100,00 514.778.660,51 100,00
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
A1l Capital Arastirma
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6- Degerleme Calismasi Hakkinda

Sirket’in pay basina degeri tespit edilirken ‘Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi’’ ve  Piyasa Carpanlar1 Analizi”
yontemi kullanilmigtir.

INA’ya %50, Piyasa Carpanlarma %50 agirlik verilmistir.

Sirket’in dzkaynak degeri FD/FAVOK ve F/K analizleri sonucu hesaplanmis ve %50-%50 olarak
agirliklandirilmustir.

Yabanci benzer sirketlerin FD/FAVOK ¢arpan medyani 8,6x olarak hesaplanmaktadir.

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozsermaye Degeri Hesabi ( TL)

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK 8,6Xx
FAVOK* 809.929.512
Sirket Degeri 6.933.804.520
Net Borg 1.730.710.526
Yabana Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 5.203.093.994
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP
Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK ¢arpam medyani 10,4x olarak hesaplanmaktadir.
Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri Hesab ( TL)
Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK 10,4x
FAVOK* 809.929.512
Sirket Degeri 8.440.915.504
Net Borg 1.730.710.526
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 6.710.204.978

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

FD/FAVOK Carpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri Hesabi ( TL)
Mn TL %

Yabanci FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 5.203.093.994 %50
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére Ozkaynak Degeri 6.710.204.978 %50
FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 5.956.649.486 %100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin FD/FAVOK carpanlari kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine esit agirlik

verilerek FD/FAVOK carpan analizi sonucunda 5.956.649.486 TL 6zkaynak degerine ulasilmustir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil

yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri

ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
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Yabanci Benzer Sirketlerin F/K ¢arpanit medyani 13,4x olarak hesaplanmaktadir.

Yabanc1 Benzer Sirketler F/K Carpanina Gore Ozsermaye Degeri Hesab (TL)
Yabanci Benzer Sirketler F/K 13,4x
Net Kar 1.474.351.806
F/K Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 19.779.974.412

Kaynak:Fiyat Tespit Raporu, KAP

Yerli Benzer Sirketlerin F/K ¢arpant medyani1 10,0x olarak hesaplanmaktadir.

Yerli Benzer Sirketler F/K Carpamina Gore Ozsermaye Degeri Hesabi ( TL)
Yerli Benzer Sirketler F/K 10,0x
Net Kar 1.474.351.806
F/K Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 14.767.658.582

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

F/K Carpan Analizine Gére Ortalama Ozkaynak Degeri Hesabi ( TL)
%
Yabanci Sirketler F/K Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 19.779.974.412 %50
Yerli Sirketler F/K Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 14.767.658.582 %50
F/K Carpanina Gore Ozkaynak Degeri 17.273.816.497 %100

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Yabanci ve Yerli Benzer Sirketlerin F/K carpanlar1 kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine esit agirlik verilerek
F/K carpan analizi sonucunda 17.273.816.497 TL o6zkaynak degerine ulagilmistir.

Mn TL Hesaplanan Ozkaynak Agirhik Ozkaynak Degeri
Degeri (TL)
Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpami Yontemi 5.956.649.486 %50 2.978.324.743
Benzer Sirketler F/K Carpan1 Y6ntemi 17.273.816.497 %50 8.636.908.249
Ozkaynak Degeri %100 11.615.232.992

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu; KAP

2 yontemden FD/FAVOK carpanina %50, F/K carpanina %50 esit agirlik verilmistir. Carpan Analizi sonucu Sirket’in
ozkaynak degeri 11.615.232.992 TL olarak hesaplanmustir.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




N Kaleseramik, Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S.

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN ANALIST RAPORU 20 Temmuz 2023
Al Capital

7- Genel Degerlendirme ve Sonuc:

Sirket’in degerlemesinde “Indirgenmis Nakit Akimlar” %50 ve  Piyasa Carpanlari Analizi” %50 agirliklandirilarak
sirketin 6zsermaye degeri 11.978.943.964 TL olarak hesaplanmistir. Buna gore, ¢ikarilmis sermayesi 405.388.196 TL
olan Sirketin halka arz pay basma degeri TL olarak hesaplanmistir. %30 halka arz iskontosu sonrasinda 25,00 TL
olarak hesaplanmistir.

Degerleme Yéntemi Agirlik (%) Ozkaynak Degeri ( TL)
Piyasa Carpanlar1 Analizi 50% 6.171.327.468
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 50% 5.807.616.496
Agirhklandirlmis Ozkaynak Degeri 100% 11.978.943.964

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Degerleme Y ontemi Deger ( TL)
Nominal Sermaye Tutar1 405.388.196
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 11.978.943.964
Halka Arz Iskontosu %15,4

Halka Arz Fiyati 25,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu, KAP

Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatici bilgilerin
yatirimceiya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarm, kurumlarin genel
degerlendirme ve degerleme yapmalarma olanak verecek dl¢giide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt dis1 carpan analizinde kullanilan
sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugunu

e Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlar1 Analizi ve Indirgenmis Nakit Akimlar
Yontemlerine yer verilmis olmasini,

e INA’ya %50, Piyasa Carpanlar1 Analizine %50 agirlik verilmesini,

e Carpan degerlemesinde Benzer Sirketlerde FD/FAVOK, F/K carpanlarmin kullanilmasini ve %50-
%350 olarak agirliklandirilmasmi makul bulmaktayiz.

e Al Capital Yatirrm Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin gergegi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimmi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %15,4 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla 25,00 TL seviyesinde tespit edilen hisse basina fiyat
diizeyinin makul oldugu sonucuna ulagmis bulunmaktayiz.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigsmanligi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagh
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
Béliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler dnceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

Al CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligi ve/veya diger is iliskileri iginde olabilecegini veya bu tiir is firsatlari arayigsinda olabilecegini kabul
ederler.

A1l Capital Arastirma

Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve A1 Capital Yatinm
Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina g a garanti edil ir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina
yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her turli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgiincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi Al Capital Yatiim Menkul Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, alisanlari, ydneticileri
ve ortaklari sorumlu tutulamaz.




