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Iﬂ Ilhracat: 2023 Yl Ihracat Orani %77,8

3 Finansallar: Guclu Mali Veriler

Borcluluk: Disik Borgluluk Onemli Bir Borclanma Kapasitesi Yaratmakta
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Biiyiime: 2024 Yilinda Guclu FAVOK Beklentisi




| GENEL BAKIS

40+ Yil

Madencilik Deneyimi

~77,8%

lhracat Orani

20%

Halka Aciklik Orani 515 mn TL
Yatirim Tutari (Yatirm/Satis: %29)
~39,8% 17
FAVOK Mariji Ruhsat Sahasi
607 mn TL 31.589 Ha.
Net Nakit Pozisyonu Ruhsat Alani
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Net Satis FAVOK Net Kar
(milyon TL) (milyon TL) (milyon TL)
1.896,4 891,3 630,9

1.778,8 707.6

301,8

2022/12 2023/12 2022/12 2023/12 2022/12 2023/12
Brit Kar Marji FAVOK Marij Net Kar Marji
54,6% 47,0% 33,3%

44,7% 39,8%

17,0%

2022/12 2023/12 2022/12 2023/12 2022/12 2023/12



Yonetim Kurulu
2023/12 Performans Ozeti E i‘ CVK
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Hiseyin Cevik
/3
Aktifler
il 4.8

Milyar TL
Ozkaynak
3 3 ) 5 Milyar TL
FAVOK ek
707 Mn TL YK Uyesi

Mehmet B.
Telcioglu

ihsan

Kiicukgencay s
YK Uyesi Bagimsiz YK

Uyesi

u %39 , 8 FAVOK Ortaklik Yapisi

Mariji

Murat Yildiz
Bag_l_m5|z YK
Uyesi

Begiim Cevik
YK Uyesi

Piyasa Degeri
% 12’9 milyar TL

31.12.2023 itibariyla

'i/‘i\w./' 264 Personel

Hiiseyin
Cevik

80%

*FAVOK = Briit Kar — Faaliyet Giderleri + Amortisman
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Grup Yapisi

Hiseyin CEVIK Halka Agik

I

CVK
MADENCILIK

v Hayri Ogelman
Madencilik A.S.

Virtus Mining Ltd

Kalki
Harmancik Krom S Baylndlr Kursun- Sarialan Altin Aldridge

Zenginlestirme Kursun-Cinko Cinko Isle'rme5| isletmesi Minerals Inc
Tesisi Isletmesi '

Harmancik Krom

Isletmesi

Kalkim Kursun- Sarialan Altin
Cinko Flotasyon Uretim Tesisi
Tesisi Projesi




Faaliyetler )’\' CVKJ

. .. oo .. Ruhsat Ruhsat Alani Rezerv / Kaynak
B
Firma olge (Il / lige) Maden Cinsi Safhasi (ha.) Miktarlar:
Canakkale, Yenice Kursun - Cinko isletme 1.944,80 0,90 milyon ton
Canakkale, Yenice Kursun - Cinko isletme 1.609,14 2,60 milyon ton
( VI( \ Balikesir, Altieylil Altin - Gumds isletme 1.562,84 0,54 milyon ons
MADENCILIK Balikesir, Ivrindi Kursun - Cinko Arama 1.398,46 -
Erzincan, Merkez Krom Arama 1.983,09
izmir, Bayindir Kursun - Cinko isletme 941,20 2,60 milyon ton
Bursa, Harmancik Krom, Manyezit isletme 6.306,87 5,73 milyon ton*
Bursa, Orhaneli Krom isletme 170,80 0,01 milyon ton
Bursa, Orhaneli Krom isletme 174,32 0,06 milyon ton
Lt Bursa, Orhaneli Krom isletme 1.007,67 0,06 milyon ton
7ZIN . sa Madencili :
6) H qyrl Ogel man Bursa, Orhaneli Krom isletme 2.008,69 0,06 milyon ton
Bursa, Orhaneli Krom isletme 2.008,01 -
Bursa, Mustafakemalpasa Krom isletme 397,14 0,06 milyon ton
Kitahya, Tavsanh Krom, Kémur isletme 442,14 0,03 milyon ton
Kitahya, Tavsanh Krom, Manyezit isletme 326,56 0,07 milyon ton
Kayseri, Pinarbasi Krom isletme 68,71
. Polimetal (Altin, Glimus, Bakir, . ) .
ALDRI DG E Yozgat, Yenipazar Kursun, Cinko) Isletme 9.239,00 3.47 milyon ons

* Son Ug yilda gergeklestirilen 0,6 milyon ton krom Uretimi bu rakamdan dusilecektir.

** UMREK yetkililerince 2024 yilinda hazirlanan rapora gére Aldridge'in ruhsat sahasinda 1,21 milyon ons Altin, 40,02 milyon ons Gimis, 0,12 milyon ton Bakir, 0,4 milyon ton Kursun ve 0,59

milyon ton Cinko kaynagi bulunmaktadir. Bu rezervlerin toplam Altin eslenigi 3,47 milyon ons’tur.
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Maden Lokasyonlari

> 7 adet Krom Madeni isletme Ruhsati > 1 adet Krom Madeni - 1 adet Krom Madeni
isletme Ruhsati Arama Ruhsati

- 1 adet Krom Zenginlestirme Tesisi

Canakkale \ .

N - < 4. ’/'
- 2 adet Kursun-Cinko )
A

- e
isletme Ruhsati T L e |
. i °I° l o'o ! - N
- 1 adet Kursun-Cinko
Flotasyon Tesisi — i gy % Yozgat
L£.° ey l'o d --------------- JQ"J -------------------------------------------- Q- .
m . lm‘ / ) > 1 adet Polimetalk Maden
ey isletme Ruhsati
................ \ G ; Ao > |
. o%o ! S
- 1 adet Kursun-Cinko bt

Madeni isletme Ruhsati - N

ram o,
> 1 adet Altin-Giimusg < g /- - r S

I Kiitahya

Madeni Isletme Ruhsati -

- 1 adet Kursun-Cinko

> 2 adet Krom Madeni
Madeni Arama Ruhsati

isletme Ruhsati
+ Sirketimizin ana faaliyet konusu; krom, giéimiis, altin, kursun, ¢inko, bakir ve manyezit basta olmak Gzere maden cevherlerinin Uretilmesi, pazarlamasi ve satigidir.

+ Sirketimiz Mayis 2024’te Virtus Mining Ltd. hisselerinin %70’ini satin almigtir. Virtus’'un bagl ortakligi Aldridge blinyesinde Yozgat ilinin Yenipazar ilgesinde bir adet
polimetalik maden sahasi isletme ruhsati bulunmaktadir. UMREK raporuna gore ilgili sahada bulunan maden rezervlerinin altin eslenigi 3,47 milyon ons’tur.

« Bagli ortakliklari ile birlikte Sirketimizin sahip oldugu toplam ruhsat sayisi 17, ruhsat alanr 31.589 ha olup bunlardan 15 tanesi igletme ruhsatidir. Ruhsat lokasyonlarina
ait bilgiler yukarida yer almaktadir



" Faaliyetler

» Sirket'in bagli ortakligi Hayri Ogelman Madencilik A.S.’nin
portfoyinde 10 adet krom cevheri igletme ruhsati ve
Bursa-Harmancik bdlgesinde krom zenginlestirme
(konsantre) tesisi bulunmaktadir.

* Bursa-Harmancik  bdlgesindeki krom  madeninde
uretimin ¢ok buyuk bir kismini olugturan yuksek tenorlu
krom cevheri direkt olarak ihrag edilmektedir.

» DUsuk tenorli krom cevheri ise krom zenginlestirme
(konsantre) tesisinde iglenerek, tenoru yukseltiimekte ve
satilabilir hale getiriimektedir.

» Bursa-Harmancik bdlgesinde krom cevheri ile birlikte
manyezit cevheri de Uretilmektedir.

» 2024 yilindan itibaren manyezit dretimi planlanmaktadir.

sun-

Kalkim Kur
Cinko Isletmes

» Canakkale-Yenice bolgesinde 2012 yilinda tivenan

cevheri Uretimine basglanmistir.

Uretilen tlvenan cevherin iglenebilmesi igin en son
teknolojiye sahip tam otomasyonlu makinelerle
donatiimig yillik 300.000 ton besleme kapasiteli
kursun-ginko flotasyon tesisi kurulmus ve atik
havuzu ingaa edilmistir.

Kursun ve ¢inko konsantresi Uretilen flotasyon tesisi
icin kapasite artirici galismalar yapilmig, 2017 yilinda
Canakkale-Yenice ve Izmir-Bayindir bolgelerinde yeni
ruhsat sahalari devir alinarak kursun-cinko cevheri
isletme ruhsati portféyl zenginlestiriimistir.

Flotasyon tesisinin mevcut atik havuzunun dolmasi
nedeniyle tlvenan cevheri Uretim faaliyetlerine ara
verilmis, yeni atik havuzu yapimi igin CED basvurusu
yapilacakitir.

CED olumlu raporu alinmasi sonrasinda atik havuzu

ingaatina ivedilikle baglanmasi ve 2025 yilinda
tuvenan cevheri Uretimine yeniden baslanmasi

planlanmaktadir.
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Isletmesi

Sarialan Altin

«Sirket’in Balikesir/ivrindi-Sarilaan bélgesinde kismi rezerv tespiti
tamamlanmis altin ve giimiis madeni lisansi bulunmaktadir.

*Altin madeni Uretimi igin 16.04.2021 tarihinde madencilik Cevre
Etki Degerlendirme (“CED”) olumlu raporu temin edilmistir.

*Ulusal Maden Kaynak ve Rezerv Raporlama Komisyonu
(“Umrek”) yetkililerince Mayis 2024 tarihli “Maden Kaynak ve
Rezerv Raporu’na gore rezerv miktari 563.781 ons olarak tespit
edilmigtir.

*Altin  madeni Uretim tesisinin yapimi ve calistirilmasi igin
05.09.2022 tarihinde tesis Cevre Etki Degerlendirme (“CED”)
olumlu raporu alinmisgtir.

+Sirket halka agilma slreciyle birlikte altin madeni yatirimlarini
hizlandirmig, Sarialan Projesi ile birlikte Ulkemizdeki dnemli altin
dreticileri arasina dahil olmay1 hedeflemistir.

*T.C. Sanayi ve Teknoloji Bakanh@: tarafindan Yatirm Tegvik
Belgesi onaylamistir. (2,4 milyar TL)

*Canakkale-Yenice-Kalkim bélgesinde yer alan kursun-ginko
flotasyon tesisi i¢in yapilan kapasite artirici calismalar
kapsaminda, 2017 yilinda Izmir-Bayindir bolgesinde yer alan
iki adet isletme izinli kursun-ginko maden ruhsati devir
alinmistir.

«izmir-Bayindir bélgesinde Uretilen tiivenan cevheri,

Canakkale-Yenice-Kalkim bolgesinde yer alan kursun-ginko
flotasyon tesisine tasinmakta ve burada islenerek kursun ve
cinko konsantresi Uretilmektedir.
*Canakkale-Yenice-Kalkim bdlgesinde yer alan kursun-ginko
flotasyon tesisinin mevcut atik havuzunun dolmasi
nedeniyle, yeni atik havuz yapilana kadar izmir-Bayindir
bdlgesindeki tivenan cevheri Gretimine ara verilmigtir.
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Sarialan Altin isletmesi

_ _ Altin Eslenigi,
Isletme Izinli Ruhsat Alani

Rezerv Degeri 1,3 milyar USD

CED Temin Edilen Ruhsat Alani Yatirim Tegvik Tutari
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Balikesir-Sarnalan Altin Madeni Projesi

Altin Madeni Projesinde 2024 yili sonuna atik havuzu ve Uretim tesislerinin tamamlanmasi ve 2025 yili igerisinde ilk Gretimin
baslamasi akabinde vyillar itibari ile Gretimin artirilarak devam etmesi planlanmaktadir.

Bagl Ortaklik Hayri Ogelman Madencilik A.S.’nin Paylarinin Halka Arzi

2024 yili itibari ile halka arz calismalarina baslanmistir. Halka arzin 2024 yilinda tamamlanmasi hedeflenmektedir.

Bagh Ortaklik Ferrokrom Uretim Tesisi Projesi

Ferrokrom Uretim Tesisi igin gerekli fizibiliteler yapilmis, yatirmin gergeklesmesi igin finansman alternatifleri
degerlendiriimektedir. Ultra-dlsuk / DlsuUk / YUksek Karbonlu Ferrokrom dretimleri planlanmaktadir.

Bursa-Harmancik Agik Komur Projesi

Bursa-Harmancik bolgesindeki krom ruhsat sahasinda tespit edilen komur madeni igin acik ocak seklinde Uretim yapilmasi
planlanmaktadir.

Bursa-Harmancik Manyezit Projesi

Bursa-Harmancik bolgesindeki krom ruhsat sahasinda manyezit cevheri Uretimine yonelik proje gelistirimektedir. 2024 yilindan
itibaren manyezit Uretimi planlanmaktadir.
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Harmancik Krom Isletmesinde yiritiilmekte olan yer altt maden ocaklarini tiinellerle birlestirilme projesi sona ermis olup, proje
kapsaminda 2023 yilinda yaklasik 2,4 km uzunlugunda ana galeri aciimig, yan baglantilarla ve yeni acilan ocaklarla birlikte
yaklasik 26,4 km ilerleme saglanmistir.

Canakkale-Yenice-Kalkim Yeni Atik Havuzu

Yeni atik havuzu yapimi icin CED raporu basvurusu yapilacak. CED Raporunun alinmasi akabinde insaatina ivedilikle baglanip
2025 yili sonuna kadar bitiriimesi ve tlvenan cevheri Uretimine yeniden bagslanmasi planlanmaktadir.

Yeni Madencilik Lisansi Alimlari

Krom, Cinko, Kursun, Altin, Antimuan basta olmak Uzere yeni maden sahalarinin devralinmasi icin ¢alismalar yurtttlmektedir.

GES Basvurulari

Ana Ortaklik CVK Maden ile Bagli Ortakhigimiz tarafindan GES projeleri icin bagvurularda bulunulmustur.

Gayrimenkul ve Maddi Duran Varlik Yatirimlari

Sirket'in Bagh Ortakhig tarafindan istanbul Ili, Besiktas ilgesi, Kurugesme Mahallesi 1.212 ada 52 parselde kayith 1.163,50 m2
(Sirket ve Bagli Ortakligimizca ofis ve yonetim binasi olarak kullanilan alanlari icermektedir.) ve istanbul ili, Besiktas llgesi,
Kurucesme Mahallesi 169 ada 16 parselde kayith 263 m2 (Toplam 1.426,50 m2) tasinmazlar, toplam 124.000.000 TL+KDV
bedelle satin alinmistir. Sirket ve Bagli Ortakhgi tarafindan 2023 yilinda yatirrm amacgh gayrimenkul alimlari dahil toplam
552.376.496 TL maddi duran varlik alimi gergeklestirilmigtir.
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17.05.2024 tarihinde yapilan KAP aciklamasinda Virtus Mining Ltd’nin (Virtus) %70’i satin alindigi ilan edilmigtir.
Virtus’un bagh ortakligi Aldridge bunyesinde Yozgat ilinin Yenipazar ilgesinde bir adet polimetalik maden sahasi
isletme ruhsati bulunmaktadir. Umrek raporuna gore ilgili sahada altin, gumus, kursun, cinko ve rezervleri
bulunurken var olan madenlerin altinda eslenigi 3,47 milyon ons’tur. ifade edilen rezervin ekonomik karsihg
bugunku fiyatlarla yaklasik 8 milyar USD’dir.

Balikesir ili dahilinde yer alan Sicil Sarialan Altin Madeni sahasinda 20.09.2021 tarihli "UMREK Kodlu Maden
Rezerv Raporu'na gore toplam rezerv miktarinin (gérinar + muhtemel) 288.980 ons olarak énceden kamuoyu ile
paylasiimisti. 23.05.2024 tarihli gincel UMREK raporuna goére toplam rezerv miktari (gérintr + muhtemel)
toplamda 276.801 ons artirilarak 563.781 ons olarak revize edilmistir. ifade edilen rezervin ekonomik karsiligi
buglnku fiyatlarla yaklasik 1,3 milyar USD’dir. Ayrica s6z konusu alan igin daha énce alinan yaklasik 856 mn TL
tutarindaki yatirrm tesvik belgesi de 2,4 milyar TL’ye revize edilmigtir.

2023 yili Aralik ayinda, Sirket'in Borsa Istanbul’da olusan degerinin, Sirket'in gercek performansini yansitmadigi
dusuncesiyle, saglikh fiyat olusumuna katkida bulunmak amaciyla 29.12.2023 tarihinde ilk kez hisse geri alim
programi baslatiimigtir. Bu kapsamda 05.01.2024 tarihinde 100.000 TL nominal degerli pay geri alinmigtir. Pay
geri alim programi 07.02.2024 tarihi itibari ile sonlandirilmigtir.

Kalkim Kursun-Cinko isletmesi CED sureciyle ilgili olarak idare ile yapilan gérisme ve degerlendirmeler
neticesinde g¢evre ve surdurulebilirlik anlaminda proje alaninin degistiriimesinin daha uygun olacadi kanaatine
ulasildigindan, yeni bir CED surecinin baslatilabilmesini teminen mevcut CED sureci sonlandiriimak tzere, T.C.
Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi'na yapilan basvuru, Idare tarafindan kabul edilmis ve idarenin
01.03.2024 tarihinde tebli§ edilen yazisi ile Kalkim Kursun-Cinko isletmesindeki CED bagvuru sireci
sonlandiriimistir. Gerekli hazirliklarin hizlica tamamlanmasinin ardindan Kalkim Kursun-Cinko isletmesi yeni CED
sureci icin bagvuru yapilmasi planlanmaktadir.
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TMS29 Hari¢ Performans
TMS 29 Etkisi Hari¢ Finansallar Net Satis (mTL) FAVOK (mTL)
1.600 - 700 A
B 2023 yilinda 1.472 mn TL ciroya ulasan Sirket gelirleri, 2022
yilina kiyasla gelirlerini %52,2 oraninda artirmistir. Séz konusu 4% L4re 6007 e
oran 2023 yili enflasyon rakaminin altindadir. Bu nedenle TMS 1.200 A 500 -
29 etkisi dahil finansallar bir sonraki sayfada incelendiginde 1.000 A E— 4818
satiglarda az da olsa bir daralma gorulecektir. 967 400 1
800 A
B 5022 yilinda 481,8 mn TL FAVOK elde eden Sirket , 2023 600 1 %007
yilinda FAVOK rakamini 9%23,7 artirarak 596,2 mn TL 400 200 A
seviyesine cikarmistir. ifade edilen artis orani nominal artis
oranini ifade ederken artis orani enflasyon oraninin altinda 200 1 1001
oldugu igin TMS 29 uygulanmig finansallarda FAVOK o . . 0 .
rakaminda kismi de olsa daralma gorulmektedir. 2022/12 2023/12 2022/12 2023/12
B 2023 yilinda 613 mn TL net kar rakamina ulasan Sirket, 2022 Ozkaynaklar (mTL) NetKar (mTL)
yilina kiyasla net kar anlaminda %86 oraninda artis yasamistir. 3.500 1 7007
S6z konusu artigin en o6nemli nedeni %52 oraninda artan 3.000 4 600 -
satiglar ve gegen yila kiyasla daha fazla olan finansman 3.053 . > 6131
gelirleridir. Bununla birlikte TMS 29 dahil finansallar enflasyona 2.500 1 500 1
kiyasla goreceli kari hesapladigindan 2023/12 yilinda net B
. . " o 2.000 ~ 400
parasal kayip olusmus ve karlar bir sonraki sayfada gorilecegi
Uzere 2022 vyiina Kkiyasla 2023 yilinda %52 oraninda 1.500 - 300 - 3202
daralmistir.
1.000 A 200 A
B 2022 yilinda 6zkaynak rakami 701 mn TL iken bu rakam 2023 500 - - 100
yilinda %335,6 oraninda artarak 3.053 mn TL seviyesine
yukselmistir. S6z konusu artisin en 6nemli nedeni 2023 yili 0 . . 0 :
2022/12 2023/12 2022/12 2023/12

icerisinde olusan net kara ek olarak halka arz nedeniyle olusan
emisyon primi ile maddi duran varlik deger artigidir.

20
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TMS29 Dahil Performans

TMS 29 Etkisi Dahil Finansallar

B 2023 yilinda 1.779 mn TL ciroya ulasan Sirket gelirleri, 2022
yihna kiyasla nominal olarak gelirlerini artirmig olmasina
ragmen enflasyon muhasebesi nedeniyle reel olarak %6,2
oraninda gerilemistir.

B 2023 yilinda 708 mn TL FAVOK rakamina ulasan Sirket, 2022
yilina kiyasla nominal olarak elde etmis oldugu FAVOK
rakamini artirmig olmasina ragmen enflasyon muhasebesi
nedeniyle reel olarak FAVOK %20,6 oraninda gerilemistir.

B 2023 yilinda 302 mn TL net kar rakamina ulasan Sirket, 2022
yilina kiyasla net kar anlaminda %50'ye yakin gerileme
yasamigtir. S6z konusu gerilemenin en 6nemli nedeni 2023
yilinda yazilan yaklasik 400 mn TL tutarindaki net parasal kayip
tutaridir. Net parasal kazang/kayip rakami elemine edildiginde
her iki yildaki net kar rakami birbirine oldukca yakindir.

B 2022 yilinda ézkaynak rakami 1.838 mn TL iken bu rakam 2023
yiinda %92 oraninda artarak 3.532 mn TL seviyesine
yukselmistir. Sé6z konusu artisin en énemli nedeni 2023 yil
icerisinde olusan net kara ek olarak halka arz nedeniyle olusan
emisyon primi ile maddi duran varlik deger artisidir.

2.000 1
1.900 -
1.800 A
1.700 A
1.600 -
1.500 A
1.400 A
1.300 A
1.200 A
1.100 A

1.000

4.000 7

3.500 A

3.000 A

2.500 A

2.000 -

1.500 A

1.000 A

500 A

Net Satig (mTL)

1.896
1.779
2022/12 2023/12
Ozkaynaklar (mTL)
' 3.532
1.838
2022/12 2023/12

1.000 -
900 A
800 -
700 A
600 -
500 A
400 -
300 A
200 A
100 A

1.000 1
900 -
800 -
700 A
600 A
500 -
400 A
300 A
200 A
100 A

FAVOK (mTL)

-%20,6
891,3 1

707,6

2022/12 2023/12

Net Kar (mTL)

—

301,8

2022/12 2023/12
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Yurtdigi Satis Orani Briit Kar Marji (%)

Yurtd|§| Sat|§ Tutarn ve Orani (mTL,%) Sat|§|ar ve Brut Kar Marjl (mTL,%)
2.000 - 95,0% 2.000 54,6% 60,0%
1.800 1.800
: 1.896
1.600 90,6% - 90,0% 1.600 >0.0%
1.400
1.400 40,0%
1.200 - 85,0% 1.200
1.000 1.000 30,0%
800 - 80,0% 800
0,
600 77.8% 600 20,0%
- 0,
400 75,0% 400 10,0%
200 396 200
179
0 - 70,0% 0 0,0%
2022/12 2023/12 2022/12 2023/12
mmmmm Yurtici Satiglar Yurtdigi Satiglar Yurtdigi Satis Orani (%) mmmmm Net Satislar Brit Kar Brit Kar mariji (%)

Artan Yurtdigi Satis Tutari

® VYurtdisi satislar Sirket'in bagh ortakhgr Hayri Ogelman Madencilik A.S.’nin Bursa-Harmancik'taki krom madenindeki Gretiminin gok biiyiik bir kismini
olusturan yuksek tenorll krom cevherini direkt olarak ihra¢ etmesinden kaynaklanmaktadir.

® vurtdisi satis gelirleri 2023/12 déneminde 1.383 mn TL olarak gerceklesirken ifade edilen tutar 2022/12 déneminde gerceklesen 1.718 mn TL olan yurtdisi

satig tutarinin yaklagik olarak %19,4 altindadir. 2023 ve 2022 doneminde yurtdisi satiglarin toplam gelire orani sirasi ile %77,8 ve %90,6 olarak
gerceklesmigtir.
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MADENCILIK

Satiglarin Oransal Dagilimi

Satiglarin Dagilimi

Satiglarin Maden Bazli Kirilimi 100%
1511,0 90%

1600,0 1448,7

1400,0 80%

1200,0 70%

1000,0 60%

800,0 50%

600,0 40%

400,0 30%
: 2505

! 20%

0o == B 6 3 ¢

2022 2023 0%

2022 2023
m Krom Cevheri Cinko Cevheri ®Kursun Cevheri ®Rddevans Gelirleri

Cinko Cevheri mKursun Cevheri mRédevans Gelirleri mDiger m Krom Cevheri
Maden Gelirlerinde Krom Cevheri Basi Cekiyor...

B Sirket, 2020 yilinda Krom madenciliginde vyerli Ureticilerden olan Hayri Ogelman Madencilik A.S.’nin %86,20’lik hissesini devralmis ve krom
madenciliginde pazar gliciin( artirmistir. Hayri Ogelman’in bliinyeye katilmasi ile Sirket'in satiglar igerisindeki krom cevheri oraninin %70’li seviyelerden %
85,5 seviyesine yukseldigi gérualmektedir.

B Satislar icerisinde kayda deger oranda yer alan diger madenler kursun ve cinko cevherleridir. S6z konusu iki madenin toplam satislar igerisindeki payi
2023 itibari ile %1’in altindadir.

B Sirket'in rddevans gelirlerinin orani diger maden satislarinin (izerinde olup 2023 itibari ile %14,1 seviyesinde gergeklesmistir.
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FAVOK & Net Kar Kopriisii

FAVOK Kopriisii
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B 2023 yilinda 708 mn TL FAVOK rakamina ulasan Sirket, 2022 yilina kiyasla nominal olarak elde etmis oldugu FAVOK rakamini artirmis olmasina ragmen enflasyon
muhasebesi nedeniyle reel olarak FAVOK %20,6 oraninda gerilemistir. S6z konusu reel gerilemenin nedeni satiglardaki enflasyon alti blyime ve satiglardaki
enflasyon alti blyimeye ragmen SMM’de satislara nazaran gerceklesen daha yuksek buyumedir. Satislardaki enflasyon alti bayimenin nedeni ise Sirket'in ylksek

tutarli yeni yatirrmlara odaklanmasidir.

B 2023 yilinda 302 mn TL net kar rakamina ulasan Sirket, 2022 yilina kiyasla net kar anlaminda %50’ye yakin gerileme yasamistir. Séz konusu gerilemenin en énemli
nedeni 2023 yilinda yazilan yaklagik 400 mn TL tutarindaki net parasal kayip tutaridir. Net parasal kazang/kayip rakami elemine edildiginde her iki yildaki net kar

rakami birbirine oldukga yakindir.

A : Degisim
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Ozkaynak Kopriisii
4.000,0
3018 3.532.4

a
3.500,0 10171 7,0 -

3.000,0 -7,0

2.500,0

2.000,0 18380 7.0 3.0 -

1.500,0

1.000,0
500,0

0,0

]

Ozkaynaklardaki Biiyiime % 92
B 2022/12 itibari ile 1.838 mn TL olan ana ortaklik 6zkaynak rakami 2023/12 itibari ile 3.532 mn TL’ye ulagmustir. ifade edilen artis yillik %92’lik bilylime oranina denk gelmektedir.

B S5z konusu artisin en dnemli nedeni 2023 yili igerisinde olusan net kara ek olarak halka arz nedeniyle olusan emisyon primi ile maddi duran varlik deger artisidir.

25
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isletme Sermayesi

TLm 2022/12  2023/12
Ticari Alacak 215,8 186,6
Stoklar 125,1 362,3
Dig. Don. Var. 14,0 95,0
Pegin Od. Gid. 69,7 29,6
Ticari Borg (96,7) (422,3)
Ertelenmis Gelir (10,9) (27,6)
Diger KV YUk. (60,4) (62,6)
isletme Sermayesi 256,6 161,0
Isletme Sermayesi/Net Satis 13,5% 9,1%
Net Satiglar 3 1.896,4 1.778,8
Giin 2022/12 2023/12
Ticari Alacak 41,5 38,3
Stoklar 110,5 134,5
Dig. Don. Var. 12,4 35,2
Pesin Od. Gid. 61,6 11,0
Ticari Borg (85,4) (156,7)
Ertelenmis Gelir (2,2 (5,7)
Diger KV YUk. (11,6) (12,9)
Nakit Dongu Siiresi 126,9 43,8

isletme Sermayesi Képriisii

-

26 CVK]
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A : Degisim

161,0
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MADENCILIK
Net Bor¢ Pozisyonu Net Bor¢g/FAVOK
Net Borg & Ozkaynak & Finansal Kaldirag "0 Net Borg/FAVOK Cos
TLm 2022/12 2023/12 100 |
Nakit ve Nakit Benzerleri 119,6 779,7 4—
Finansal Yatirmlar 0,2 4,1 ’ ‘
2022
Diger Alacak 8,5 31,7 (100) + 01 r 0,0 z
Kisa Vad. Fin. Borg 149,91 189,33 £ (200 | g,
Diger Borg 31,1 8,7 1 3
F (300 1 T

Uzun Vad. Fin. Borg 30,8 9,9 J<>

(400) | L 05 &
Net Borg 83,4 (607,6)

(500)
Ozkaynak 1.838,0 3.532,4 (600) |
Net Borg/Ozkaynak 4,5% -17,2% -0,9
FAVOK 867,7 680,6 (700) - L 1,0

Net Borg/FAVOK 0,1 0,9

=== Net Borg —a— Net Borg/FAVOK

Kur bazli Borg Dagimi (%) Borglarin Vade Dagilimi

2%

= Doviz = TL 28
m0-1YIl m1-2YIl =2-3YIl =34V
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Yabanci Para Pozisyonu

2023/12 Net Déviz Pozisyonu
900
800 158,
700
600
500 454,5
400
300
200

100

Déviz Varliklan Doviz yikiamlilikler Net Doviz Pozisyonu

2023 Yilinda 514 mn TL Yatirim

B \Maden satislarinin dogasi geregi déviz bazl olmasi nedeniyle
Sirket nette arti déviz pozisyonuna sahiptir. 2023/12 dénemi itibari
ile Sirket’in net déviz pozisyonu 454,5 mn TL’dir.

B Gergeklesen yatirmlarin bilyiik bolimi maden varliklari olarak
siniflandiriimis olan maden arastirma maliyetleri ile maden sahasi
hazirlk ve gelistirme maliyetlerinden meydana gelmektedir. S6z
konusu harcamalarin énemli bélimu Sarialan bdélgesi igin yapilan
yatinm harcamalaridir.

B Yatirmlarin satislara oraninin son iki yil icerisinde %10-30
arasinda degistigi gértlmektedir.

6 CVK]

Yatirinmlar (mnTL)

600,0

500,0

400,0

300,0

200,0

100,0

mTL 2022
Maden Varliklari 174,9
Arsa ve .Araziler -
Yer Alti ve Yer Ustii Diizenler 2,3
Binalar 0,6
Makine, tesis ve cihazlar 33,0
Tasitlar 16,9
Demirbaslar 3,8
Diger 1,1
Toplam Yatirinmlar 232,6

2023

231,2

51
19
97,4
61,6
40,0
8,3
69,0

514,5

Yatirimlar & Yatirimlar/Satiglar

12,3%

2022

I Toplam Yatirimlar

28,9%

2023

Yatirim/Satiglar

35,0%
30,0%
25,0%
20,0%
15,0%
10,0%
5,0%

0,0%
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Ozkaynak Karlilig Finansal Rasyolar

Ozkaynak Karlihgi (ROE)

4.500 1 Cari Oran 1,56 2,10 1,0-1,5
4.000 Likidite Orani 1,22 1,59 0,8-1,0
3.500 2023/12; 8,5%; 3.532,4
,5 3.000 .
< Toplam Borglar/Toplam Aktifler 33,8% 25,0% <940
% 25500 1 Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 8,2% 4,7% <100%
:55 2.000 - EFAVC')KIFinansaI Giderler 118,0 -3,4 >3
2022/12; 34,3%; 1.838,0 R
1.500 A Net Borg/FAVOK 0,2 -0,9 <4
1.000 | Kisa Vad. Yab. Borg/Pasif 19,8% 14,9% Sektor
Uzun.Vad.Yab.Borg¢/Pasif 14,0% 10,1% Sektor
500 R
Ozkaynak/Pasif 65,4% 74,0% Sektor
10% 20% 30% 40% 50% Toplam Borglar/Ozkaynaklar 51,7% 33,8% Sektor
Finansal Borglar/Toplam Borglar 21,1% 14,8% Sektor
2022/12 ©2023/12
Brit Marj 57,3% 44 7% Sektor
Azalan Borgluluk sonucu yiikselen borg 6deme kabiliyeti Esas Faliyet Marji 43,5% 32,2% Sektor
. L . .. . FAVOK Marj 48,6% o kto
B Bilanconun likidasyon derecesi her gecen dénem artmaya devam etti. Bu OK Marjs 8,6% 38,3% Sektor
durum borg 6deyebilme giictinin énemli bir gostergesi. Net Kar Marji 34,0% 17,0% Sektor
Ozkaynak Karhilig: 47,0% 8,5% >Tahvil Getirisi
B Net Borg/FAVOK (-) 0,9x ile riskli seviyenin oldukgca altinda. Finasman Gid./Net Satis 0,4% -11,2% <%3

B Diisiik borgluluk, Sirketin yiiksek borglanma kapasitesine sahip oldugu
anlamina gelmekte. FAVOK/Finansman Gideri ve Net Borg/FAVOK Yatirim/Amortisman 258 5% 183.4% >04100
rasyolari yatirim yapilabilir nota isaret etmekte. ’ ’

Yatirnm/Net Satis 13,2% 11,1% Sektor
ROIC (Yatirnmin Getirisi) 41,0% 15,1% >%A0SM
CRR 82,7% 165,9% <%100
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MADENCILIK

2023-12 Bilango

CVK Maden mTL mTL
CVK Maden mTL mTL KISA VADELI YUKUMLULUKLER 349,0 710,5
DONEN VARLIKLAR 553,0 1.489,1 Kisa Vadeli Borglanmalar 95,2 166,6
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 54,8 22,7
Nakit ve Nakit Benzerleri 119.,6 779,7 Ticari Borglar 96,7 422,3
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 5,6 8,1
Finansal Yatirimlar 0,2 4,1 Diger Borglar 31,1 8,7
Ticari Alacaklar 2158 186.,6 Ertelenmis Gelirler (Misteri Sézlesmelerinden Dogan YUkimldltklerin Diginda Kalanlar) 10,9 27,6
N Dénem Kari Vergi YUkimlGlugu 35,6 26,1
Diger Alacaklar 8,5 31,7 Kisa Vadeli Karsiliklar 19,2 28,5
Stoklar 1251 362.3 TOPLAM U;UN VADELI YUKUMLULUKLER 411,4 483,2
Uzun Vadeli Borglanmalar 30,8 9,9
Pesin Odenmis Giderler 69,7 29,6 Diger Borglar 1,2 0,7
Diger Dénen Varliklar 14.0 95.0 Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumliliklerin Diginda Kalanlar) 0,9 0,3
Uzun Vadeli Karsihklar 28,4 34,6
DURAN VARLIKLAR 2.071,6 3.287,0 Ertelenmis Vergi YUkumlalagu 350,1 437,7
- TOPLAM YUKUMLULUKLER 7604  1.1938
Diger Alacaklar 3.2 2,4 TOPLAM OZKAYNAKLAR 1.864,2  3.582,4
Yatinm Amagli Gayrimenkuller i 37.9 ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 1.838,0 3.532,4
Odenmis Sermaye 35,0 42,0
Maddi Duran Varliklar 2.057,1  2.906,7  Sermaye Duzeltme Farklari 161,0 164,0
Paylara lliskin Primler (iskontolar) - 1.017,1
Kullanim Hakki Varliklan 0.2 0.0 Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) (0,2) 365,3
Maddi Olmayan Duran Varliklar 8,5 8,3 Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 53 12,2
o o Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 1.006,0 1.629,9
Pesin Odenmis Giderler 2,7 3317 Net Dénem Kari veya Zarari 630,9 301,8
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 26,2 49,9
TOPLAM VARLIKLAR 2.624,6 4.776,1

TOPLAM KAYNAKLAR 2.624,6 4.776,1
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MADENCILIK
Yilhk
CVK Maden m TL mTL Degisim
Hasilat 1.896,4 1.778,8 | (6,2%)
Satiglarin Maliyeti (861,8) (983,6) 14,1%
Brut Kar (Zarar) 1.034,7 7951 (23,1%)
Faaliyet Giderleri (-) (240,4)  (195,2) | (18,8%)
Genel Yonetim Giderleri (18,5) (60,3) 226,6%
Pazarlama Giderleri (221,9) (134,9) | (39,2%)
Arastirma Ve Gelistirme Giderleri - -
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 794,3 600,0 (24,5%)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 66,2 100,4 51,5%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (89,9 (127,3) 41,7%
Esas Faaliyet Kar (Zarar) 770,6 573,1 (25,6%)
Yatirirm Faaliyetlerinden Gelirler 5,4 69,0 1.182,9%
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (6,0) (46,4) 679,1%
Finansman Geliri (Gideri) Oncesi Faaliyet Kari (Zarar) 770,1 595,6 (22,7%)
Finansman Gelirleri 36,6 230,7 529,7%
Finansman Giderleri (41,0) (31,0 (24,4%)
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 85,7 (393,5)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari (Zaran) 851,3 401,9 (52,8%)
Sirdiirulen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) (214,8)  (88,5) (58,8%)
Doénem Vergi Gideri (Geliri) (120,3) (125,0) 3,9%
Ertelenmis Vergi Gideri (Geliri) (94,5) 36,5
Sirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari (Zarari) 636,5 313,4 (50,8%)
Dénem Kari (Zarari) 636,5 313,4 (50,8%)
Kontrol Guct Olmayan Paylar (5,6) (11,5) 104,7%

Ana Ortaklik Paylari 630,9 301,8 (52,2%) 32
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Makro Parametreler

Tarkiye 2021 2022 2023 20241 2025T 2026T 2027T
Gayr Safi Milli Hasilla Blyume 11,4% 5,4% 4,5% 3,4% 4,0% 4,5% 4,5%
Enflasyon Yillik TUFE 36,1% 64,3% 64,8% 42,2% 26,0% 20,4% 15,0%
Enflasyon Yillik UFE 79,9% 97, 7% 44,2% 45,1% 30,6% 22,5% 16,4%
Enflasyon Yillik Ortalama TUFE 19,4% 72,0% 53,9% 56,5% 28,5% 22,9% 17,4%
USDTRL, kapanig 13,30 18,71 29,40 45,00 58,93 69,54 78,37
Ayly 78,8% 40,6% 57,1% 53,1% 31,0% 18,0% 12,7%
USDTRL, ortalama 8,90 16,01 23,75 36,85 52,15 63,93 73,73
A yly 26,7% 79,9% 48,4% 55,1% 41,5% 22,6% 15,3%

EURTRL, kapanig 15,08 19,98 32,69 49,76 65,13 76,85 86,61
Ayly 66,1% 32,5% 63,6% 52,2% 30,9% 18,0% 12,7%

EURTRL, ortalama 10,49 17,53 25,68 41,24 57,64 70,66 81,48

Ayly 30,4% 67,2% 46,5% 60,6% 39,8% 22,6% 15,3%
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Satig Miktarlari 2021 2022 2023 20241 2025T 2026T 2027T
Krom (ton) 111.476 145.866 156.000 240.000 260.000 280.000 280.000
Kursun (ton) 1.396 2.258 - - 1.000 2.000 3.000
Cinko (ton) 1.694 3.765 - - 1.000 2.000 3.000
Altin (ons) - - - - 25.000 35.000 45.000
Manyezit (ton) 1.980 1.593 - 55.000 55.000 55.000 55.000

31.12.2024T

Net Satiglar (TL)
.|

385.000.000

Yurtici Satiglar

Krom Satiglari
Redevans Gelirleri
Cinko Cevheri
Kursun Cevheri
Manyezit Cevheri
Diger Satiglar

Yurtdigi Satiglar

Krom Satiglari
Cinko Cevheri
Kursun Cevheri
Altin

275.000.000

31.12.2025T 31.12.2026T 31.12.2027T
434.500.000 470.250.000 509.025.000
302.500.000 332.750.000 366.025.000
132.000.000 137.500.000 143.000.000

110.000.000

3.095.359.417
3.095.359.417

3.480.359.417

7.493.657.304

4.745.461.480
73.007.100
67.792.307
2.607.396.418

7.928.157.304

11.085.786.137

6.265.323.192
179.009.234
166.222.860
4.475.230.851

11.556.036.137

14.457.984.433

7.225.305.836
309.655.964
287.537.681
6.635.484.951

14.967.009.433

Net Satiglar

* Yenipazar Maden Sahasr’'ndan elde edilmesi beklenen maden cevherleri projeksiyona dahil edilmemistir.
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TEMEL PARAMETRELER

26 CVK]

TL

31.12.2024T

31.12.2025T

31.12.2026T

31.12.2027T

Net Satiglar

Satiglarin Maliyeti (-)
Brit Kar

Brit Marji

Faaliyet Giderleri
FAALIYET KARI (FVOK)
FAVOK

FAVOK Mariji

Yatirim

Yatirrm/Net Satis

3.480.359.417
(1.639.133.303)
1.841.226.114
53%
(481.683.998)
1.359.542.116
1.454.616.207
42%
609.062.898
17,5%

7.928.157.304
(3.791.946.694)

4.136.210.610
520

(763.112.574)

3.373.098.036

3.495.337.625
44%

554.971.011
7%

11.556.036.137
(5.556.887.747)
5.999.148.391
52%
(1.136.295.813)
4.862.852.578
5.019.760.275
43%
693.362.168
6%

14.967.009.433
(7.200.589.726)
7.766.419.707
529
(1.437.047.431)
6.329.372.276
6.523.697.497
44%
748.350.472
5%

* Yenipazar Maden Sahasr’ndan elde edilmesi beklenen maden cevherleri projeksiyona dahil edilmemistir.
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Grafik:1 Artan kur ve miktarsal bilyiime satiglar desteklemekte... Grafik:2 EBITDA marjinda beklenen gerileme biiyiimeyi desteklemekte...

16.000 55% Net Satig & Briit Marj 60% )
7.000 47% EBITDA & EBITDA Marij 48%
14.000 45% - 50% 0
12.000 52% 52% 6.000 46%
53% 40%
10.000 ’ 5.000 44%
6.000 20% 3.000
3.480
4.000 40%
1.896 1.779 10% 2.000 1.442
2.000 891
1.000 708 38%
0 0% '
2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T 0 36%
2022 2023 2024T 2025T 2026T 2027T
Net Satig (mTL) Brut Marj EBITDA (mTL) EBITDA Marji

Kaynak: Sirket Tahminleri Kaynak: Sirket Tahminleri
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Disuk borglulugun yliksek bor¢glanma kapasitesi yaratmasi; 2023/12 itibariyla gligllui finansallar; Turkiye krom ihracatinin dnemli bir kisminin Sirket ve bagh
ortakligi tarafindan gerceklestirilmesi; ihracatin satis payinin %77,8 olmasi; Yiikselen déviz ortaminda 454,5 mn TL pozitif déviz pozisyonu; 2024 yilinda
FAVOK’te %100’e yakin biiyiime beklentisi; Yiiksek briit kar marji ile katma degeri yiiksek is modeli; Yenipazar polimetalik maden projesinin satin alinmasinin
olusturdugu yiiksek EBITDA potansiyeli; Likit bilango Sirket’in gug¢liu yonleri arasindadir.

Biiyime Finansallar Konum
Bluyume Guglu Veriler Pazar Payi
I * Yiuksek yatirnm 2 * Diisuk net borg 3 *  Krom ihracatinin
oraniyla birlikte pozisyonu, artan %10’u Sirket
2024__y|I|nda karhhk ve yliksek tarafindan
FAVOK’te onemli buyiime gerceklestirilmektedir.
bir buyiime

beklenmekte

CVK Madencilik gu¢li mali verileri, buyume potansiyeli, sahip oldugu tesvikler ve stratejik bir sektorde faaliyet
gostermesi ile yatinnmcilar nezdinde 6nemli bir potansiyel barindirmaktadir.



UYARI

Bu sunum CVK Madencilik ile ilgili bilgiler icermektedir, yeniden dagitilamaz, ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya baska bir
kigiye aktarilamaz veya tamamen veya kismen baska bir amacla kullanilamaz. Bu belgeye CVK Madencilik web sayfasindan
da erigerek, bu belgede belirtilen sinirlamalara uymayi kabul edersiniz.

Bu belge yalnizca bilgi amagh sunulmustur. Yatirnm tavsiyesi olarak degerlendiriimemeli, herhangi bir degerlendirme veya
menkul kiymet igin temel olusturmasi amaglanmamali ve herhangi bir kisinin herhangi bir hisse veya diger menkul
kiymetleri satin almasi, elinde tutmasi veya elden ¢ikarmasi yonunde bir tavsiye olarak degerlendiriimemelidir.

Bu sunum, CVK Madencilik yonetimi tarafindan yapilan giincel varsayimlara ve tahminlere ve CVK Madencilik'in halihazirda
kullanabilecegi diger bilgilere dayanan ileriye donuk beyanlar igerebilir. Cesitli bilinen ve bilinmeyen riskler, belirsizlikler ve
diger faktorler, sirketin gelecekteki fiili sonug¢lari, mali durumu, gelisimi veya performansi ile burada verilen tahminler
arasinda onemli farklihklara yol agabilir. CVK Madencilik, verdigi bu bilgiler i¢in herhangi bir sorumluluk ve beyan kabul
etmez.

Ne CVK Madencilik ne de herhangi bir CVK Madencilik temsilcisi, aliciya herhangi bir ek bilgiye erisim saglama veya bu
sunumu veya herhangi bir bilgiyi guncelleme veya bu tur bilgilerdeki herhangi bir yanhshg diizeltme yukimlalagunu
ustlenmez.

Bu sunumdaki belirli sayisal veriler, mali bilgiler ve piyasa verileri (yuzdeler dahil) yerlesik ticari standartlara gore
yuvarlanmigtir. Sonug¢ olarak, bu sunumdaki toplam tutarlar (toplamlar veya ara toplamlar veya farkliliklar veya sayilar
iliskilendirilmigse), her durumda konsolide finansal tablolarda goriinen temel (yuvarlanmamig) rakamlarda yer alan tutarlara
karsiik gelmeyebilir. Ayrica, tablolarda ve grafiklerde, bu yuvarlatilmig rakamlar, ilgili tablo ve grafiklerde yer alan
toplamlara tam olarak uymayabilir.
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TESEKKUR EDERIZ.

Detayl bilgi icin lutfen e-posta ile bize ulasin.

yvatirimci.iliskileri@cvkmadencilik.com
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