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KISALTMALAR
KISALTMALAR TANIMLAR
ABD Amerika Birlegik Devietleri

ABD Dolar, USD, Amerikan
Dolan

Amerika Birlegik Devlotleri'nin resnd para birimi

Ak Yatiim Ak Yahrm Menkul Degierier AS.

AS. Anonim Sirketi

Avro/Euro/EUR Avrupa Biri§i para birimi

BIAS, BIST, Borss, Borsa Borsa Istanbul A.S.

Istanbul

Bien Banyo Bien Banyo UrGnler] Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi

Bien Trading Bien Trading Dy Ticaret Anonim Sirketi

Bien Yap, Sirket, Thraget Bien Yap: Urtinleri Sanayi Turizm ve Ticaret Anonim Sirketi

Bilecik Tesisl Pelitszh Koy Ayezma Sk. No: 52/ Merkez/Bileclk adresinde buhmsan
firetim tegisi

Bozliylk Tesisi Yeni Mahalle Seramik Cadde No:7 Bozlylk/Bilecik adresinde buhman
firetim tesisi

Cine Fabrika Yatirmm Cine OSB’de yer slan 2023 yilinm 4. Ceyreginds Fasliyets baglamas:

beklenen fabrikn yatirmm

Konsorsiywm Eg Liderier

Ak Yatirrm Menkul Defterler A.S., Garanti Yatmm Menkui Kiymetler
A.S. ve Yepa Kredi Yatrmm Menlayl Deflerler A-S.

Kurul, SPK Sermaye Piyasam Kurul

m* Moetrékare

0SB Organize Sanayi Bdlgesi

SPEn 30.12.2012 tarikili ve 28513 sayth Resmi Gazete'de yayimlanan 6362
sayils Sermaye Piyasas Kanuou

TCMB Ttirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas

Ticaret Bakanlih Ttirkiye Cumhburiyeti Ticaret Bakanhijt

TL Tk Liras

TTK 14.02.2011 terihli ve 27846 sayili Reeml Gazete'de yayimlanan 6102
sayih Tork Ticaret Kanunu

TTSG Tirkiye Ticeret Sicili Gazstesi

UFE Upretici Fiyat Endeksi

Qua Granite Qua Granite Hayal Yap: ve Urtin. San, Tic. A.$.

2. Organize Tesisl Sirket'in Hitrriyet 2. Osb Mahallesi 10. Cad. Bien Apt, No: 6 /1/6
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YONETICI OZETL
Dejterleme gahymasmds, piyasa ¢arpanler: snalizi ve indirgenmis nakit akimlen analizi esas almmugtr.
Tahlo: Bien Yap: Ozsermaye Dejfer

Piyasa
(TL) =y Gurpalan NA Anslizi
Bien Yapi'm Ozsermaye Deferi A 10.677.506.957 | 22.291.317.981
Yontemin Aprlip1 B 40% 60%
Bien Yapr'in Ortalams Orsermaye Deger] C=L(AXB) 17.645.733.572

Sirkét'in Bilecik'te ve Boziiytiic’te bulunan mevcut tedislerinin yaklauk iki katr bilyfikiiikte olmasi planlanan
Cine’deki firetim tesisi henflz yahmm agamasinda oldufundan, 2022 yihnda gerpeklogmis FAVOK ve Net Kar
futsrlarmin kullamldif Piyasa Carpanlars Analizi ydntemine ket sifirdr. Buo tesisin girket dsBerlemesine
katkis:, ancak Indirgenmiy Nakit Alomlari Analizi yonteminde gdralcbilmektedic. Bu nedenle, Cine tesisinin
dejerlemeye katkising igeren Indirgenmis Nakit Alamlan Analizi ySnteminin agwhf %60 ve Piyase Carpanlen
Anglizi ylinteminin afwlifn da %40 olarek belirlenmigtir, Bétiin bu varsaymmler ve hesaplamaltar neticesinds, bir
2det Bien Yap:. pay1 basine diigen ortalama defier 61,13 TL olarak hesaplanmgtr.

Tablo: Blen Yapr'nm 1 Adet Pay: Bagma Dilyem Defor

[(TL) : Hesaplams Formfilil Deffer_
Blen Yap Omermaye Degeri A 17.645.733.572
Biep Yapr'nm Cikarlmiy Sermayesi B 288.673.881
1 Adet Bien Yap: Pay: Bagina Digen Defer  TL) C=A+B 61,13

Halka arz iskontosu %30,0 olarak almdsgmda, halka arz fiyat 42,80 TL olarak belirlenmistir,

‘Fablo: Halks Arz Flyati

Flyat
1 Adet Bien Yam Pay1 Bagpina Dilgen Deger 61,13
Halka Arz Iskontosu %30,0
1 Adet Bien Yap1 Paymm Halka Arz Fiyat 42,80
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L RAPORUN AMACI VE ETIK ILKELER

16 Mart 2023 tarihli bu rapor, Barbaros Mahallesi Billur Sokek No:1/16 Cenkaya/Ankara adresinde mukim Bien
Yap Urtinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.§. (“Sitket’, ‘Bien Y pr’) ile Sabantcs Center Kule: 2 Kat- 7 4. Levent
Begikiag, Istanbul sdresinde mukim Ak Yatnm Menku! Degierler A.$. (*Ak Yatinm), Etiler Mahallesi Tepecik
Yolu Demirkent Sok. No: 1 Begiktag 34337 ISTANBUL adresinde mukim Garanti Yabrim Menkul Krymetler
AS. (“Garanti Yatmm') ve Levent Msah. Comert Sk. No:1A A Blok D:21-22-23-24-25-27 Begikiag 34330
{STANBUL adresinde mukim Yap1 Kredi Yatrm Menkn] Degierier A.§. (*Yapt Kredi Yatiim') arasinda
7,12.2022 tarihinde imzalanmy clan Halks Arz Aractlik Yetki Sozlegmesi gerep, irket paylarinm halka arzinda
fiyata esas tegkil edecek dogerin, Sermaye Piyasasi Kurulu'oun NL62-1 sayih “Sermaye Piyasasirida Degerleme
Standartlan Haklanda Teblig"] geregi Uluslararas Dogerleme Standartlan’na uygun olarek belirlenmesi emaciyla
ve Sermaye Piyasast Kurulu'aun 2019/19 seyih bitlteni ile kamuya duyurnlan 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayih
MWWMMIMVMMSWMWW
Dejerlemelerinde Uyulacak Esaslar baghiimm F maddesine uygun olarak belirlenmesi amactyla 27.10.2015 tarih
ve G-014(300) sayils Genig Yetkili Aract Kurum yetki belgesine sahip Ak Yatrmn terafinden hazuisnmgtr.
AynuAkYmrm.igbtuﬂTemﬂRapmﬂrﬁiﬂbwhSmhyoPiymumwmaﬁmwuhde
Gayrimenkul Digindski Varliklen Degerlemeye Yetkili Kuruluglar Listesinde yer almaktadir.

SmmmmmeoMme&YmMmhﬂmMams.m&m
mmmhm@bhmmwmmmmu.&?mnmw Sirket arasmda herhangi bir
mwm.nYm'mmmmmmhmMmmwmmm
do@uhnyadadolgyhohukhhmqumhﬁlmmqib&dmmﬁkqﬁmwmmmm.

Etik Tikeler

§irket"in ighu Fiyat Tespit Raporu‘nda yer alan degerleme gahgmasinmn, SPK'nm Sermaye Piyasasmda Deperleme
Stendartlan Hakkmda Teblig (HI-62.1) ve Uluslararasi Degerleme Standartlan dikkats almarsk agafide
“Degerleme Caligmas: Sirasinda Uygnlanan Etk {keler vo Smurlamalar” baghgh altnda belirtilen etik ilkeler
gergevesinde hazriandiBui beyan ederiz.

Degerleme Gahymas: Sirasinda Uygulanan Etik Hikeler ve Strlamaolar:

. Yapﬂmdegnlmegnh;mmmmdad&ﬂﬂ%doﬁmdmmhnuwgﬂmﬂuﬁkﬂwﬁkﬂp&y
sehiplerine zarar vermeyecek bir gekilde yliritiimigtar.

® mgulmeiﬁdﬂnbﬂmeki;inbﬂu&ymm,ymnmvubuhhhwmludammbunﬁlde
reklam yapiimamigtar.
Bﬂuekmqugthermnﬁzigmbimbmhmmuwﬁmﬁhnmﬁﬂr.
AkYMmhcedmhelhimiaﬂkkluiwmhnigembﬁgWihbﬂmmisﬁ.Degﬂmem
gzlﬂikmmdavebuimthbirphldeymﬂtuhnﬂtur

) m,wvauﬁmmmlmmmmgﬂrﬂnﬁ;ﬁr.

. G&whﬂg‘ﬁmﬂa,daﬁ&lumhmedmbﬂkhnmﬁmlmmyahﬁdagzﬂmwmdayuﬂm
digrer bagmsiz, objektf tavsiyclore bajth defildir.

. De@ﬂmaplmmnmmmﬂmqumwywmmhmmuymnkim
degerlendiriimig ve belirlenmigtir.

. AkYmdnghmedehﬂmﬂmaﬂhvmﬂuhhdoﬁnghﬁ]ﬁd&:gmaﬂmwdmﬂe
mmmwmmu.xmmm;ymmmwwmmmw
gegmiy finansal tablolar dbnoﬂu)smmeﬁmhhwbmmdmnﬁmﬁmumm
gagnigohpgﬂmiﬁrbkhymkoﬁngumamm.hﬂsiwbelylumlhﬂﬁlgnde
;Wmummmmommmwgnmmmm

Proje Ekibl

Degierleme galismas, Ak Yatrm Menkul Deferler A.§."nin Kurumsal Finansman Bolimil cahganlermdan olugan
e konuswnda uzman bir ekip tarafindan yiritilmiijtlir. Caligma ekibi tyeleri, SPK mevzuzh uyarmca hazirienan
mmwmhim*bmwbﬂgibiﬁmesmipohm,mpmsowngmw sehiptir.

Engin Yegll, aligma hayatina 2000 yilmda Demir Yatum Aragtrme Bolnm0'nde Analist olarak baglamy ve

2002 yilmda Ak Yahnm Aragtrma Bolm’nde gorev almgtr. Ak Yatinm Kurumsal Finensmen Boltimii'nde

bt

%
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2003 yilmdan beri galigan Engin Yegtll, bl fanliyetleri kapsamimnda pey halka arzlar, dzel sekttr borglanma
eraca fhragler, girket birlegmeleri ve satm aimalari ile dzellegtirme projelerinde aktif olarak gorev almaktads.
Lisans 8frenimini Orta Doju Teknik Univﬂihsi’ndaln}aﬂ.mhendilﬁﬁalanmdave Yilksek Lisans dgrenimini
Virginia Toch'te Finans alanmda tamamlayan Engin Yegttl, SPK Dozey 3 Lisansma ve Titrev Lisansina sahiptir.
(SPL Ditzey 3 Lisans, sicil no: 202350; SPL Tlrev Lisans, sicil no: 300695).

Neslignl Onyedioghy, gahgma hayatma 2005 yihnda Finans Yatrm Menkul Deferler A.§.'de Kurumsal
Finsnsman bolimonde beglamgtr. 2011 yilinda Ak Yetrim Kurumsal Finansman Bolimtne katilan Nesligtl
Onyedioglu, 2014 yiimdan beri Kurumsal Finansnian Midird olarsk ghirevine devam etmektedir. Kurumsal
anmummmmmmmm.mmwmammm;ﬁm
birlegmelsei ve satm almalars {le Szzllegtine projelerinde aktif alsrak gerev almektadr. Orta Dogu Teknik
Unjversitesi Ekonomi Bolnmimden lisans, ABD'de yer alsn George Washington Universite’sinde de igletme
yiinetimi alaninda yDksek lisanis derecesi bulunmaktadsr. Nestigal Onyediogtu, SPK Diizey 3 lismnsma sahipti.
(SPL Dizey 3 Lisans, belge no: 204856).

Kemal Ula Onalen, galiyma haystna 2012 yilmds KPMG Torkiye'de beffmusiz denetim analisti olarak
bqlmshr.ZOlS—ZOl?yﬂmmdaiseﬂYTﬂddyemesalFinmmelﬂmﬂndnoeﬁﬂi;ﬁkﬂbﬁmew
devralma projelerinde giwev almghir. 2917y1|mdmbuymadaAkYmKummu1Fhmntolﬂmunde
mmwwmwmmmmnmmmammmm.nﬂkm
Universitesi‘nden Iletme alaninda lisans derecesine sahiptir. Ayrica, SPK Diizey 3 Lisansma sahiptir, (SPL DGzey
3 Lisans, sicil no: 912658).

Smirlayict Sartlar
Deﬁnmwmmdahﬂmdmveﬂlﬁ;SikﬂadmnKPMGBagmmDmﬁnwsmmbadMﬂi
Migavirlik A.S. tarafindan hezirlansn 31 Aralik 2020, 31 Aralk 2021 ve 31 Arahk 2022 tarihlerinde sona eren
hesap ddnemlerine ait konsolide finansal tablolar ve 0zel bajimsiz denetgi raparu, Sirket’e ait izahname, Sitket
Yonetimi'nin 2023-2032 tahmini doneme fliskin is plani, sskttire iligkin karnuys agik olan kaynaklardan edinilen
bilgiler ve Ak Yatiim'm bulgular: ve tabminlerine dayammaktadur.

Burmmdgpwmmﬂiﬂuiidnhﬂhﬂmhmmmnmﬂ.ymmwpwuammﬁmmﬁn
WMMWMMWMMMMWMEWWWIQ@M?M
kullonalmmgtyr,
Whahmdamnlizqunkkﬁeymyaﬂmm]umﬂimYapfyadtolmvaKAP'hﬂmedi.'lmigbuhmanﬂhn
mwmmwmemmwmmmmmWﬁmmrﬁﬂmm
meﬁﬂ'hmmwmuhMWbimwmmmﬁm
bir gekilde incelemeleri gerelanektedir.
smmbummmawsﬁaymﬁmmmmmwmw
varsayilmigtrr. Ayrica, Sirket'in yfnetim ve personel kadrosunda ijletmenin siirekliliiing, bilgi ve teorlibe
bkﬂdmhieﬂﬂqeeehﬂuﬂagelmpmdd@gﬂmﬁdgm&olmm&mﬂbﬁdoﬁﬁnhomw
varsayilmigtir,
Kmlmhngmﬁyﬂmmﬁnmdbﬂﬁlumagumzdmnﬁm&ngqmﬁfmmwm“ﬁm)sm
ymmwmumm‘ﬁmums&ﬂmdmmuom,wmﬂkwwwugwmmm.
Sirlgqt'h,fuliyeﬁerhidddimlmdaeﬂdleym(ohgmmglmnﬁkﬁzdogalnm. ohgmdmsiynslwyasgl

: _.mgmmm@ﬁgmmw.gwwmmmwmommmm
slrdlirdlebilirligt csasma gOre dngortlebilir gelecekte faaliyet gstermeye devam edecefi varsayilmigtr.

mwwmmmmmywmmmmmmwmm
ekonomik verilerden ciddi sapma gdstermeyeceiti varsayilugtir.

Fukhuihhdeﬁﬁnmdvuﬂuh,ﬁﬁhdekwlmeyhmmhiveaguhkmlmmmﬂmhnmdwmmda

Sphisgnn
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1L BIEN YAPI HAKKINDA OZET BILGH
Sirket Faplivetieriric Genel Balag
Faalivet Konusy

Sirket'in faaliyet konusu yurt iginde ve yurt digmda satilmak fizere yer ve duvar seramii, yer ve duvar karosu,
vitrifiye trtinleri va granit fretmektir. Sirket 08.10.1987°de kurulmug olup, meveut firetirn faaliyetlerini, Bilecik
ilindeki 3 farkh tesiste yer alan, 666.432 m? erazi fizerinde 203.728 m* kapah alanda gergeklegtirmektedir.

SM'h%le@WMuMBMMo,WM.MWWMM.

Urtipler

Seremikler dayanikh, hijyenik ve' estetik tirfinlerdir. Bu dzellikleriyle hem kaplama malzemesi olarak hem de
benyo ve mutfak geregleri anlammda genis bir kullamm alam bulurlar, Agik gozenek miktariarryla birbirinden
gynilan bu friinler by ane baglik altinds toplanabilirler.

Duvar karolarn
mmmwnmimbﬂmm.mwmhmwmﬁpﬁmmnm
exch pigicimi 1080°C civarnda gegerler. Agik gozenek oranlar: %15 seviyesinde oldujundan hafif malzemelerdir,
buns bagh olerak kirthna mukavemetlert dugiikifir. Bu sobeple sadece duver keplamas olarak terclh edilmeli,
zeminde kullanitmamahdirlar, Mat, opak veya geffaf sir dokulan ve dekorlanryla gok cegithi yitzey, renk ve desen
sopencklori sunarlar.

Yer karolar:

Ergitici olarak yliksek mikterda feldspat ihtiva eden firinlerdir. 300 bar basmgla preslenen karolar 1180°Cde
pigirilir. Aik gozenek oranlan %3'ten kitghktllr, bu sayede kiriima dsysmmlar: yiksektir. Genellikle ig mekan
yer kaplemam olarak tercih edilirler.

Swrh Porselen

Saf albitler ve Ukrayna killeri ihtiva eden tirtinlerdir. 350 bar basmgla preslenir ve 1200°C’de pigiritiler. Agik
gmmm,smmm,mmmmmmwuummammm
Szellifi gosterirler. Iy ve dig mekan yer kaplamasi olarak kullaniiriar.

Teknik Porselen

T*kmmhyupﬂnﬂu.xompodsymlmwmeﬁmpmemhﬂmhgmiﬂmbm.ﬁknmwmop
wgﬂmmﬁmﬂn.Ywmmewmmdﬂn.Awkammm
940,1%in alhndadsr, Tek kath yapilart dol:ymwhamadaynnm]mp&yﬂbdﬂ.yogmmﬁsemmhlauk

mmm--ﬂhwmmgumhmmmmmmmmmym&nm
pigirilérek vitrifiye edilmip, kisisel ve topln kullanmma uygun hijyenik bartyo geregleridirler. Bu Grin grabu klozst,
fezervuer, lavabo, helatas: ve pisuarlan icerisine almaktadr.

wmwmmmmwmmmwﬂqﬁrmm;ma
bu yaklagmm]e detaylandurir.
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$irket’in satiglarmm ¢ kasmu seramik sabglarmden kaynakisnmaktadii. Seramik grobunun hasilat
igindeki pay: willer itibartyla kademeli olarak artmigtsr.

| TL 31 Arahk 2020 % 31 Aralik 2021 % 31 Aralik 2022 %
Seramik 966.298.078 85,5 1.969.712.137 84,5 4.552,091.669 86,3
Armatir-Batarys, 30.248.739 2,7 §7.894.789 29 151.990.001 29
Seramik Saghk

Geregleri s7ros | 48 | 100sanma | 47 | BA0SI6 | 44
| Difier 78.338,197 6,9 183.575.960 7.9 336295973 6,4
Hamlat 1:129.612.053 100 2.331.124.708 100 £.274.441.207 100
Kaynak: Sirket

Urethy Tealsleri

$irket'in Aydm 1li, Cine iigesinds toplam 609.704 m? tahsis sSzlesmeli arsa fizerine Cine Fabriks Yatrmum
. Sirket'in meveut Oretim fasliyetleri ve Gine Fabrika Yetrmn haricinde Terkiye'nin farkd
blgelerinde toplam 792.037 m? arsa ve kepali alam bulunmakiadr.

Sirket’in Bilecik ve Aydm’da bulunen Qretim tesislerine iligkin bilgiler agafida dzstlenmektedin:

Dietion ve Kapesite Kullusim Orapk

Sirket aym zamanda firftnlerini 6 kitada 95 agan Glkede fanliyet g&steren yap: marketiere ve toptancilara fhrag
ctinektadir. Sirket'in yurt digs satiglan ihrag kayrth clarak %100 bajh ortakif Bien Trading ve ilighili tarafi
Demireks Seramik Ticaret A.§. vasrustyla gerpeklegtivitmektedir. 31.12.2022 tarihi itiberiyla, jhrag kayith
satiglarm %33,9'u Bien Trading fizerinden, %22,9'u Demireks Seramik Ticaret A.§. tizerinden, %19,1'i QUA
Granite fizerinden, kalan %24,1'] ise ighinch taraflar tersfindan fhrag kaystlr setimgktadir. Demireks Seramik
Ticaret A.S. Almenya, Ingiltere, Belgika ve Hollanda'da satiy yapmekiadr, Almanya ve Ingiltere’de depolar:
buluhmaktadw, Bien Trading ise baghca lsrail, Romanys, ltalya ve Subistan olmsk tizete 90 filkeye ihracat
mﬂm@.smmmmmmsmhmmmwhmm“m
iglemleri bu firmalar tarafindan yinetilmektedir.

Sirket Uztinleri ile sevamik grubunda ihittyag ddhilinde olan tim seramik grabu tiréimlerini Gretmektedir.

Sirket'in Sretimini gergeklegtirdifi trtnlerine fligkin tesis baznda Gretim kepasiteleri, firetim miktarlan ile
kepasite kullanum oranlan finansal tablo d0nemleri itibanryla asagida yer almaktadir.

Kapasite (m?) 31.12.2020 31.12.2021 31122022
Bozllydk Teslst 18.507.258 18.507.258 17.931.258
Sul1 Porselen 18.507.258 18.507.258 17.931.258
2. Organkze Tesisl 10.800.000 10.500.000 11.729.000
Duvar Karosu 10.800.000 10.800.000 11.729.000
Bilecik Tesisl 16.420.697 16.420.697 15.914.197
Yer Karosu ve Sirh porselen 6292976 6.292.976 6.042.976
Duvar Karosy 10.127.721 10.127.721 9.871.221
Toplam 45.727.955 45.727.988 45.574.455
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UOretim (%) 31122020 31.12.2021 31122022
BozRylk Tesisi 15.641.718 17.667.500 14.798.917
Swrli Porgelen 15.641.718 17.667.500 14.795.917
2. Organize Teslsl 10.372.850 10.517.440 11.101.631
Duyvar Karosu 10.372.850 10.517.440 11.101.631
Blleclik Tesisl 11.317.7128 15.170.773 12,469.201
Yer Karosu 5.024.396 4.706.992 4.574.462
Sirl Porselen 1275261 1.297.308 637.058
Duvar Karosu 5.018.071 9.166.473 7.257.681
Toplam 37.332.297 43.385.713 38.366.749
Defisim - % 16,1% -11,5%
Kapasite Kullagrm Oram (%) 31.12.2020 31.12.2021 31122022
Bozytk Tesisi
Srh Porselen 84,5% 95,5% 82,5%
2. Organize Tesis|
Duvar Karosa 96,0% 97,4% 94,7%
Rilecik Tesisi
Yer Karosu ve Srh Granit 100,0% 95,4% 86,2%
Duvar Karosu 49,5% 90,5% 73,5%
Toplam-% 81,6% 94,8% 84,2%
Kaynok: Sirkat

‘.i Satylar AR BLZIS!

Yollar itibartyle gergeklogen sahiy miktarlarmm yurt igi ve yurt dip olarak dagilmm ve bir dneeki diineme gtire

degigim oranlan agapida yer almaktadir.
Konsolide Seramik Sstiy (m”) 31.12.2020 31122021 31.12.2022
Yt igi 26.616.087 36.944.362 29.733.299
Degisim (%) 112,09 38,8% ~19,50%
Yurt Dig1 10.647.911 9.988.438 8204487
Degigim (%) 38,8% 6,29 -17,90%
Toplam 37.263.998 46.932.800 37.937.786
Dajliyim (%) 84,2% 25,9% -19,20%
Kaynak: Slirkst
Konselide Armatiir ve Viiriflye
Satis adetler] 31.12.2020 31.12.2021 3L12.2022
Yaurt Ici
Armathr 262.023 349.413 397.199
Degisim (%) 79,5% 33,4% 13,70%
Vitrifiye 252.851 357.975 369.483
Degisim (356) 126,7% 41,6% 3,20%
Yurt Dip
Armatilr 6.792 12.295 42.217
Degigim (%) 30,7% 81,0% 243,40%
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Vitrifiye 61.685 93.031 71.079
Dejtisim (%) 4.4% 50,8% -17,10%

Yurt Igl ve Yurt dm toplan
Armatitr 268.815 361.708 439416
Dejigim (%) 71,8% 34,6% 21,50%
Vitrifiye 314.536 451,006 446.562
_Degisim (%) 84,4% 43.4% -1,00%

Kaynak: Sirket

2022 yihnda net satig gelirleti gegen yila kryasla %6126,3 artarak 5.274.441.207 TL olurken, seramik satg miktar
Ise aym diinemlerde %19,20 oraninda azalma kaydetmiy ve 37.937.786 m? plarak gergeklegmigtir. 2022 yilnda
patlak veren Rusya Ukrayna sevag sebebiyle enerji fiyatlarinda gortilen ciddi erhglar ve yliksek enfissyon
nedentyle, Sirket'in ticari faaliyetleri olumsuz ynde etkilenmigtir. 2022 yslmin 3. Ceyreginden baglayarak seramik
Wm&dum,gwehe-igpmdﬁduahmnﬂumwsipuiﬂcﬁnmm“l‘mmuver.imsiz
mmwommmwdmmmmm.numm&mmm
caligmalarina stiratlo baglanerak, Gretime hazr hale geti A

2022 yihmda aimatdr satiglan %21,50 oranmda artarak 439416 adette yhkselirken, vitrifiye satiglan %1 ormm
da ezalarek 446.562 adete gerilemitir.

Yurt chyma yapilan seramik satig miktan 2021 yihma cranla %17,9 azahg gbsterirken, yurt i¢i saty milctannda
%19,5 oranmda bir dighy yeganmigtir. Ayni dinemde yurt digma yapilan armatitr satig tuteri %243,4 oranmda bir
artig gostererek 42.217 adet olurkcen, vitrifiye satiglar: %17,1 azalarak 77.079 adetc gorilemisgtir.

Yurt dymda en biytk pazarlsr siasiyia Almanyn, lsrafl, Ingiltere, Romanya, , Swbistan, Hollande, Belgika,
Finlandiys,Fransa ve Polanya'dir. Toplam thracatin, 2022 yilnda %59'v"i bu 10 tlkeye gerpeklegtirilmigtir

Yﬂlnit:‘bauylagurgekle!msnh;meuﬂigiwymdmolmkdaﬁﬂmvebirbnoekidﬂnmgmdeﬁﬁm
oranlan aganda yer abmaktadir.

TL 31.12.2020 31.12.2021 31.12.2022
Yurt Digy 412.719.651 567.704.065 1.103.183.651
Dejlgim % %65,5 %37,6 994,30
Yartigi 716.892402 1.763.420.643 4.171.257.556
Degisim % 9126,3 9%146,0 9%136,50
Toplam Net Satiglar 1.129.612.083 2.331.124,708 £274.441.207
Degigim (%) %99,5 %106,4 %126,30
Kaynak: §irket

Yurt Dhgs Satg Gelirlerinin 31.12.2022 itibarryla tilkelere gire dafiihm agafida verilmigtir;

it o
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Keymak: Sirket

Sats Kapaliay) - Baviler

Sirket Ortinlerini Bien Sermmik markas altnda altida yurt igi ve yurt digmnda pazarlamaktadir. Yurt iginde 1000
agkin yetkili satica ve 3. 500" agkin tall bayi-sats nokiast bulunmaktadsr.

Ymmwwﬂm;mymtluuﬂudaduﬁbﬂwrmwnuiwbﬂy&yﬂplmweﬂkmﬂ:ﬂem
gerpeklogtirmektedir.
Bayxlerm p!urlu'e gﬂredaiﬂmla.sng!dnklhuimdn belittilmigtir, Izahneame donemi itibariyle bayilerin %32"si

etmelktedir.
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L SEKTOREL BILGILER

Sirket seramik sektdrinde fanliyet gbstermekiedir. Seramik sanayi; serumik yer ve duvar karolan, banyolards ve
mutfaklarda kullanilan Javabolar, klozetler, rezervaarisr gibi ingaat sektbriinfin girdisi olen malzemeleri, sofra ve
mutfek egyalar: gibi giinliik hayshmizda kullamlan egyalardan olymaktadir.,

mmw1m~mmmmw'mmommmmm.m1
seramiklar metal oksitleri igeren kil, keolin, kuvars, kalsit gibi inorgenik ham maddelerin belirli oranlarda
hngunhpgekiﬂmdirﬂndﬁyﬂhd:mmkhklmﬂapi;ﬂmuiyleeldeedﬂmm. Teknlk seramikler ise genel
mmiﬂuhyapmmdahﬂmﬂﬂohﬁmﬂwedmkhﬁ&.nhﬂvb.ohﬁdmwdlﬂﬂmﬂmeluﬁhﬁﬁ
oranda kenigtrilip sekillendirilerek pigirilmesiyle artays gikmaktadir.

Sekttr serimik kaplama malzemeletl, seramik saghk geregler], refrakter, seramik softa ve s03 egyalari, teknik
seramikler, tygla ve kiremit gibi alt sekibrlere ayrilabflmektedir. Sitket dretim tosislerinde seramik keplama
mﬂmeMwmkuﬁkmﬂﬁummw.MﬁmﬁmMMmmmmﬂjm
edilmesi, pelcillendirilmesi, swianmes: ve pigirimesi esasma daysnmakla birlikte; Jnllsmlen malzemelerin
kimysssl ve fiziksel ozellikleri, gekillendirme yOntemi ve pigirim sicaidiklartyla birbirinden ayniimakmdir,
ﬁhkﬁ%ﬂuﬁmhim&hﬁbdiﬁimmﬁkwlmammlﬁmﬁwm&wmd&mm
whikpmdmnbmd&ywahnahndemkhphmnmﬂmethwdumkwoMommmm
m;mmmdupdummmmmmmm“mmmmmm
Kullamimaktadsr, Buna kargilik yer karolar, hem g hem de dig mekénlarda tercth edilebilmektedir.
Sumiknghkgnglﬂikemkmlm.dﬂswﬁldspnyuwmmmumhmﬂmnmlu
gekillendiritmiy, yiksek sicakhkts pigirilerek vitrifiye edilen kigisel vo toplu kullzmima uygun hijyenlk bexyo
geregleridirler. Bu geregler Iavabo, kiozet, musiuk tag, dug teknesi vb, OrQnlerden ohigmaktadir, Seramik saglik
Mmmmmcxmmmmommmigmmmmm
mmmwm,mmu@imm.mmmmmmvb.womm.

Msmmkmmmmﬂsmbiﬂww.s&wmmmmum
mﬁmm.mmmmmmmlmmum&.smwmwmﬁm
mmpuﬂdoknhsmﬂchmmaﬁeldnkﬁﬂdehmhbﬁyﬁ;ﬁngﬂshmahe&hﬂrﬁye‘deumﬂ:
makine ve techizat sanayi ise yeterince geligmemistir.

Wﬁlﬂkﬂﬂhmhaddeydnmdmmadmcﬂik,yndmmmddehrwhmﬁmyaﬂmddehymﬂndm
mmmmmwmmmmmmmwmmmmmmmm

Dinvada Seram{k Seldord

m'mwumdmomu@mm.m@mmaguwmwmm
pazannm 2020°de 123,08 Milyar ABD Dolan bityikiik kaydettigi, bunu ise 2017-2019 yillan aresmda ard arda
kaydedilen biyDmejerden sonra Covid-19 pandemisi sebebiyle 2019'a kiyasla %5,3 oraninda biiydk bir kitgime
mgﬂdigimpﬁeﬁlmehedk.mmdﬂmgmi;mlmdummihmmmm“horgaﬂk
bilegenler igeren kovalent balardan olugan kah maddedir. Uygulama alanlan aqsmdan smiflandimildiFmde bu
pazar karolar, saglik geregleri, tufla ve borular, a;md:nnﬂar,gbmkﬂorvediﬂarurﬂnludmoh;makﬂdujeramﬂ:
sekedrdl ytiksek orands ingaat sektfetine bagimhdir. Covid-19 pandetnisi sirasmda kilresel olarak durean ya da
omymmmmWﬁﬁwwnmﬁﬁyﬁmMﬂmmmmmm
olan talebi de dislrmugtor. AnmkpazﬂuﬁZM'dnsldleviyo[erimulagmmungmnhum&.‘

MWMWNWMMWWMW-MWWML
mkmwmmmmmmnuwbmw.m&mmmmm
mammmmmmmmmmmmmmmw
merkezlerinin ve diikenlarn ingaatiarmda da lullamimaktedsr, Seramik karolarm ingaat sektbriinde gegitll
kullanim alanlermm seramik pazermimn bitylimesine kati sagiamas: beklenmekiedir?

1 Fortune Businsas Insights, Ceramics Market Slze, Share & Covid-18 Impact Analysls, By Type (Tradiionsl, Advanced), By AppRoation (Tles,
Sanhery Wares, Abrasives, Pottary, BrickeSiPipas, Others), By End-Use Ineustry (Bullding & Construstion, Industrial, Medical, Others) and
Reglorsl Forscest, 2021-2028 wm.mnammmmmmmmmmm

1 Forhing Business insights, Cersmics Market Stes, Stiare & Covid-18 Impest Analysi, By Type (Traditionad, Advenced), By Application (Thes,
Santiary Wevres, Abrasives, Potiety, BrickePipes, Others), By End-Use insustry {Buiiding & Construction, Indusirisl, Madical, Others) ard
Raglorial Forsomst, 2021-2028 mwm.mmmmmmmmﬂnmmmm
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Seramik Kaplama Malzemeleri

sma'inumﬁgismﬂ:kaphmamﬂmehﬁolmummmwfaymhmkmmlpmn
dsgerlendirildiginde, 2020°de kitresel seramik karo sektril pazarmm 50,84 Milyar ABD Dolan birytikitikts oldufu
tespit editmekts, sekttrOn 2021 igin gegerii olan 54,41 M'ilyﬂrABDDolulbimkm:anByﬂmdl??,SZMﬂyu
ARD Dolari bynkioge ulagmas: dngorQlmektedir. Covid-19 pandemisinin sektrde ciddi bir olumsuz etki
yaratt@ ve kiiresel pazarin 2020'de %9,7 kiighId0g0 tespit edilmektedir. Seramik karo sekttiriinfin bitytimesinin
mmﬁﬂiyaﬂahdeﬁmmdngmdmﬂiﬂ:mamwmmlmmlmmmmm
yatrmlarm strdiirtiimesinden olumbu etkilendigi ifade edikmektodir.*

IMSAD Yem Sektor Raporu 2021 verilerine gore, 2020 yilnda baglayan Covid-13 pendemisinin diinya
mmmmmmlmwnmmm.wﬂemﬁwmw&
dlgiide geri dontlmesi ve kamu kesimlerinin dostegi sayesinde iktisadi faaliyetierde kaydedilen bytme, ingaat
sekttiimfin kitresé] performmsin da olumlu etiilemigtir. 2621 yihnin fkinei geyreginden ftibaren ingaat sektbrinde
mevcut igler ve Stelanen igler konsolide edilmis, iy planlan yenilenmiy, Covid-19 pandemisi dncesinde yapilan
projeler tadil edﬂmi;,ymdakﬂmplojehrinummhnmwyuhmagidilmi;ﬁr. 2021 yihnm ikinci yarisinda ise
yuﬁ.mmmmgxymiuhbikmgﬂmzkumyuﬁi;hrdmmayanhnmgmGmelulmak!(nl yilnda
dmmmwmmummmymammmmmw.

Kﬂmdpumdasmkkﬁolmnuyyﬂmﬂﬂmag&emuﬂmdmnmﬁ@dgwmmpmdn
mmmmmymmm.mm_m&wmmmmmw
kmlarmnohnulebimmm.¢qiﬂidesen.rmkveduh;dakamlnnolmuhbhmmveemﬂkgekicﬂﬂs
pazarn bityimesini destekleyeoektir. Bununla beraber, duvar kanjermm da cegitli desenlerde, renklerde ve
dokﬂndahﬂmhuwhgmﬂmmiyﬂegﬁﬂheﬁwmﬁk,geﬁcﬂﬂ:@mmmﬂmndnpaym
mnnmngl:ymkmMukmdmlmmovasymgalqmahnsmmdadigammnaolmﬂebhdam
beklenmektedir.?
Km'asolpa.mdnyehimdindijhlbuhhsﬁmikhmlnalduﬁugbzlmmakbdh.ﬁkeﬂcﬂthbukva'mﬂk
guﬁcﬂigisagluymheemmlmubebiyhmmeﬁkhimpnedihmhedh.Aynn dijital basks teknigi
sayesinde tasarmmiarm yeknesaklij da saplanabilmektedir. Kitresel pazardaki sektorti destekleyen bir difier trand
mewwﬂagﬁmew.Smkmemﬂhgiﬂmeﬂﬂ:medmﬂMﬂi
mwmmmmmmmmnuﬁmﬁ

Dmlyamnmikkaplamnm]meluriu:eﬁmizomde 91,7 artarak 16,1 mifyar metrokareye yiikselmigtir. Diinya
seramik kaplama malzemeleri tiketimi ise 2020 yilnda yine %3,0 artarak 16,1 milyar metrekareye yllselmigtir.
Seramik (retimi ve tiketimi 2020 yilinda yikasime ofilimi gossermigtir.”

F:N COK DRETIM YAPAN 11X 10 01LKE

lm_ ms’ 2017 2018’ zoml o "u'::n 18/20 yallari
(miiyon m*)| (milyon m*) (milyon m*) (milyon m®) (milyon o Pay (% “I”I-'!";;'

1, CIN 10,265, 10.146] 9.011 8§.225 s.474l sz.'m] :ml

2, HINDESTAN 635 1.080 1.143 1. 1.3zo| 8,2 ﬁﬁ

B3. BREZILYA 87 867 872 840 sa2% %,

Evmmm 485 560 602 5 534| 3,3% -4,

|; ISPANYA 49?.] 530} 530 s10{ 484 3.096| -4,30%

EI\AN 340 73 383 3sa| 449| z.ssel 1

’mmmmmmhmt%ﬂwmmwmm.wmomnymm

M.MMW Foreomit, 2023-2028 WMM.WIM

Tirkiye fngaat Maluemesi Sanayiciled Dernejli, Yags Seitird Rapors, 2021 sraw.iasid o idflinoloads/Files'Yepi Sekiorn Rappm 2021.pd

’mmmmmﬁmmhmamymm_mmmmmmwmmwmw

WLM&M&DN&WFM!MIMW#W bt 102377

!umnm-mcmnhmummamnsww;wwmm,mm.mmu—
Neu-Rpsideritinl) and Foreoust, 2021-2028 hitps:/Awww. fortunab o4 ukeet-102377

Climentis, Cam, Sermmik ve Topsk 'WW!.MMWWM.MH)
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. TORKIYE 330 3ss| 235 0d  3m) 3% 25,00%
fTALYA 416 42 416| 401 344| 219 -142

. ENDONEZYA 360 307 383 347 304 1,99(.| -12,40%

10, MISIR 25 300 300 300| _Lml -5,00%

TOPLAM 14.764) 14.m| 13977 ls.ml 83,3% 1,su%|

DONYA TOPLAMI 11.110‘ mm‘ 16.557 15.827 mwal 100% 1.-m|

Seramik keplama malzemelerinds 2020 yilt iu'anhmbﬂyﬂklheﬁcﬂerCh,I-Ihdism.Bmzﬂya, Vietnem ve
lspanya fken Toriiye ltalyn ve Endonezya'y: gegerek 7. syraya yiksehniglerdir. Tarkiye 2020 yilmda tiretimde en
yiiksek artyn gergekiegtiren tilke olmugtur.

Seramik Saglik Geregleri

Kmﬂmﬂnﬁhkgmhipmmmmu,wwlyumbolm&mommmwﬂmm
sektdetin 2021 ioh,mﬂnlmﬁﬂMiWABDDohnbﬁyﬂkﬂﬂdeSyﬂmduﬂ,ﬂ Milyar ABD Dolan
WWMWM.Qﬁ-I!WMMMWeMmMMwM
pazarm 2020°de %3,1 kipuldngh tespit edilmektedir. Seramik saglik gereglori pazannm klozetler, banyoiarda ve
mutfaklarda kullsntlan lavabolar ve kitvetlerden olugmaktadir, Bu frfinler bekimmm kolayhig, kirmyasallara ve
ﬁﬂmmmdqmumgwmﬁmuﬁugiuuwhmmmaﬁmmummw.
Nfus ve keatlesmenin artip sebebiyle artan tek odalt evlerin ingaat, artan ticari bina ve altyap ingaatlars, defigen
hwuurﬂm,.woﬁswﬂmmdaﬁmmahmbhdmmovuymwhrﬂqﬁmeﬂaﬂyeﬂeﬂmkm
geseclerine olan talobin srtmasmdaki etienlerdir.®

Tiirkive'de Seramik Selitdrll

Seramik kaplama sanayisi ingaat seramikleri (Ingaat seramik]eri, seramik kaplama melzemeleri fle seramik saflhk
gamhiohakﬂdmmbuuynhakﬂﬂr)iﬁndoﬁﬂdbnyﬂkmpunbﬁohp. Toikiye'nin geleneksel tiretici
thaﬂmﬂmﬁmwﬂﬁhbmmm.Kmlukunmkﬂmiwpqmﬂiﬁmwm
sMMWmWW-WMsm&miMmmmm
keplama malzemeleri okiugu gOrdimektedir®.

BdncimmmbiﬂsiolmmiksaghkgmhrhdcnﬂmizAmpu‘daldmbnynkihramu&nompdﬂnya
firetiminin %10"una yakinmi firetmekiedir. Bugtin bu scittrde Gretim yapen biyk Slgekli 9 adet fretici irket
meveutiur. Buniaria birlikte 19801 yillarn sonlarma dogru tlkemizin gegitli yerlerinde fanliyete gegen 30 kadat
kigtk ve orta Olgekli girket firetim yapmaktadir. Ttridye, ingaat seramikleri iginde yer alan seramik saghk
mldndedegdmehdmeﬁciwﬂmmdumhbetgibﬁﬁhdlmkyww.”

Sektirin lokomotif firdn grubu seramik karodur. Tork secamik kaplama malzemeleri sckitirit dzellikde 1990
yﬂmdmmyapﬁpymluﬂabugﬂndﬂnyumﬂcmmuﬁmhde sbz sahifbi olmay1 basarougtir. Torkiye
sahip oldupu 431.600.000 m? kurulu kapasite ile seramik kaplama malzemeleri (SKM) Uiretiminde Avrypa'nm 3,
wdﬁnyme.bﬂyﬂkﬂmﬁckiveaymmdaAvmpa’nmS.wdﬂnyamﬁ.bﬂyﬂkmikm ihrecatgis:
konumundadir. // §irket'in ise Torkiys’de sahip oldugu firetim kapasitesi agismdan selctiirdeki pay1 %10,59"dur 2.
Sekidr, yliksek istihdam saglayan sektdrler arasmda olup, 35.000 dogrudan ve yaklagik 200.000 de dolayh istihdam

Tmﬁyfdemﬂ;mmyﬁﬂhmmadﬂekﬂynkhmnuﬁpﬂhimhl’mSﬂeﬂgﬂsindaveBﬂecik'in
Boziyok-Sog0t bolgelerinde seramik firetimine vygun kil, Aydin'm Cine ilgesinde ise feldspat medenieri

'mmmwsmwﬂmmhacmusmmnymmcw“mmw&mwg.
NM?&UHMMM ﬂmmmwrmmlms.wmmmmm
'wwwnwmmmmmm

1 Tirkive Cominmiysti Saasyi ve Toknokyi Baslanlijs 2020 yilt Sevumik Selctted Rapors

1 T dye Comberivetl Saoayi vo Talaoloji Banlanlyh 2029 yoh Semmilc Sekifed Repons

8 girketin 2021 yah frstim kepusitosl 45 727 955 m2 clup, Torkiye'nln yillk 431.500.000 £i2 fretim kag asitadine botmerdk hossplnmugar.
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meventtur. Sirket'in fabrikalannm yer aldifn Bilecik ili, ham madde kaynaklarma yakm olmas: nedeniyle bityk
bir avantaja sahiptir.

Uretim prosest igindeki pigirme ve kurutma iglemlerinden dolay seramik sektSriiniin firetim maliyetleri iginde
enerjinin pay: digfer sektorlere oranla oldukga yilksek durumdadir. Sektdrde balen dofalgaz, LPG, LNG olmek
itzere fig ana yakit titketimektedir, Sirket'in enerji gidedieri (dojalgaz, elekirik) toplam maliyet igerisinde 2021
yilnda, satilan maim malivet! igerisindeki pay: %629,6 iken, 2022 yilmda %47,3"e ylkselmigtir.

Turkiye'de seramik kaplama malzemelerinin firetildigi iller Canakkale, Bilecik, Eskigehir, Kiitahya, Ugak, tzmir,
Manisa, Aydm, Canlan ve Yozgat'tir, Tesislerin %49,82"si Eskigehir — Bilecik — Kittashya biigesindedir.

Seramik kaplama malzeme fireticilerinin bylunduklan yorelere gbre tesis dagilmm’?;

%]14,61'i Cenaldnle,

949,821 Bilecik-Eskigshir-Kiitahya bilgesi,
%28,61'1 tzmir-Manisa-Ugak-Aydm blgesi,
%86,96"s1 Canletr-Yozgat seklindsdir,

Sirketlerin Bilecik, Bskigehir ve Kitahya gevresindo Ozellikle yojunlagmasmm sebebi, en gok kmllamlan
hammaddeler, kil, feldspat; kaolin maden yataklatinin bu gehirlerde vo Istanbul gibi yakin cofrafyada fazla
miktards bulimmasi ve tagimesicr. Bien Yapr'nn da tim fretim tesisleri Bilecik 11i igerisinde ve gevreaindeki
ilcelerde yer elmsakts ve hammadde keynaklarma yakom olmas: ile avantaj safilamaktacr. Aym zamanda §irket
tiretim faaltyetlerinin, ekonomik aktivitelerin en youn oldisfu Marmars Bdlgesine yakmbigh ve yurt digindan gelen
boya gibi yardme: maddelerin jthal edilmesi nedeniyle limanlara olan yakmbi ile avantaj elde etmektedir.
firketin gegtifimiz yillarda yapt: tevsi yatwrmmlan ile modern tesislerde verimli firetim gergeklegtirmesi, yurt
chyn pazariarda rekabet gletnd arttrmalkiadir.,

Seramik Sajghk Geregleri Ureticlleri Canakkale, Tekirdsg, fstmbul, Kocaeli, Sakarya, Bilecik, Bskigehir, Kittaya,
Manisa, tzmir, Conum, Zonguldak, Ordn, Kayseri, Diystbakrr illetinds yer shmaktadr.

Sektiir yogun. olerak %34,3 payla Bozliytk — Eskigehir - Katahya Bolgesinde kimeletunigtir.

Dijgir yeriesim bolgeleri sirastyla’”,

%15.,3 ile Corum-Crdu-Zonguldak tan ohugan Orte Karadeniz,
4414,1 ils fzmir. Manisa'dan olugan Ege BOlgesi,

%13,0 Kayserl, I Ariadoln Bolgesi,

%12,0 fle litanbul-fzmit-Sakarya'dan olugan Marmera BSlgesi ve
9611,2 {le Canakkale Bolgesidir.

Girlsim Savin ve Uretim

Seramik kaplama sanayisi ingaat seramikleri igindeki en bityttk groplardan biri olup TUrkiye’nin geleneksel
firetici oldugn ingast malzemesi sanayilerinin bagmda gelmektedir. Scramik kaplainz sanayisi hem ihracat
yepinakta hem de yurt igi ihtiyacm Snemli bir bitiimit yurt ici Gretim ile kargilamektadr. Seramik kaplama
firetimi yillar itibartyla da kadeineli bir arti ptistermektedir. 2019 yihndaki gerileme ardindan tiretim 2020
yilmda %21,4 artarek 5,98 milyon tona yikselmigtir. Hem dig hem de ig talepte y1im ikinci yarismda gtiritlen
arty firetimi desteklemigtir. 2021 yilnda da ig ve dig talep kuvvetli kalmigter. Buna bajth olarak 2021 yrimda
tiretin bir dmeeki yila ghre %32,3 yilkselmis ve 7,91 milyon tona ulagmighr. 2021 yil sonu itibanyla Bien
Yapr'nn Tiirkiye tretiminden aldifi: pay %68,76"dut. S0z konusn verilere agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Seramik Ksplama Girigim Sayis Uretim Gostergeleri's
Yallar Firma Saym TUretim (Ton) Uretim (Milyon m?)

 arkiye Comburlyeti Sanay] ve Teknoloji Bankanlyfs 2020 yrh Scramik Selctrd Raparu
14 Torkiye Cuminuriyeti Sanayi ve Teknoloji Bankanli 2020 yih Serimilk Seldtirt Repern
“'l‘mﬁyehpuMllnmul smmﬂmnmuvmsmnmm1
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2019 40 4.928.000 308
2020 42 5.984.000 374
2021 a3 7.916.832 495

1c Poxar ve Gepel Efilimisr

Smﬂ:hphmnmﬂmemmpmmmm&ibﬂyumeyepamldolmkytﬂm itibarryla smrwh
mwmmuwmhguﬁﬂmmm.mwmmwmww
daralma yagarmmgtr. 2020 yilmda ig tliietim %424,2 artarak tekrar 236,8 milyon metrekareye ytkselmigtir. 2021
yﬂmdaiqpanrdnhtwatﬂbkbﬂyﬂmeguyeklmi;ﬁr.Mlyﬂmdaigtnkeﬁmbirumekiyﬂagmmsm
Mwsslamm-mw.igrmmmmmmamm.hpm
-MM@M&MWIWMMMMMMMEMi;MOM
bumﬂmnnbambkwmmuhﬂmmkHOhbiMMdk.sezkmmwﬂmq@daﬁmblodayu
verilmektedir, 2021 yilsonn itibariyla Bien Yapr’nm Tirkiye yurt igl tiketiminden aldi pry %11,2'dir.

Seramik Kaplama Pazars (Milyon, m?)'

Yollar Uretim thracat fihalat i¢ Pazar Tiketim
2019 308 118 0,6 190,6
2020 374 138 0,8 236,8
2021 495 165 1,29 331,

Dsg Ticaret

W.mkﬂmmﬁﬂnyﬁm“ﬁﬁmﬂmbﬁﬁwhnydpMQMkWW
fhracat gergeklegtirmekiedir. Thracat 2019 yilmdan itibaren miktar ve deger olarak artig gostermektedir. Thracat
artign 2021 yﬂmﬂndasﬂdﬂnnﬂeohpmﬂmrolmkbiruncddyﬂng&e-%mzumkwmﬂymM
yliksshmistir, Defer olarak ise artiy %24,2 olmug ve 965,1 milyon ABD dolar seramik kaplama ihracat
gerpeklegmitir. 2021 yilsonn itibarryla Bien Yapi'mn Tirkiye yurt igi tiiketiminden akhf pay %66,1dir.

thracat birim fiyat {se 2021 yihnda 0,33 USD/kg seviyesine ytkselmigtir. 90z konusu verilere agagidaki tabloda

Seramik Kaplama fhracat Gdstergelert'?

Yillar Ton thraeat (USD) Birim Fiyst (USD/kg)
2019 2.090.991 664,4 032
2020 2.452.335 776,8 0,32
2021 2922971 965,1 0,33

Trrkiye gok smirl1 dlg0de seramik kaplama ithalat: yspmaktadur. Ozellikle fiyat aventajh ritnler bagta olmak tizere.
Urln kelitesinin diigh olmas nbébiyleveﬂrﬂngqiﬂﬂiﬁininuolmmnedmiyleithﬂ&ﬂnlﬂdahlumﬂ:
sdilmektedirler. Seramik kaplama ithalah 2021 yiinda 21391 ton ve deBer olarak ise 28,5 milyon ABD dolan
olmugtur, Ithalat birir fiyatian ise artarak 1,33 USD/kg'a ytkselmigtir, 86z koousu verilers agagdaki tabloda yer

Séramlk Kaplama lthalat Gostergeleri'®

L Tarkiye Ingnat Malzamesi Sanlyid!m'i_Dcrngi, Yo Sekidri Reporu, 2021
www imsad ora/dflinUploads/Filey/Yeapi_Scksory Rapory 20210
“Turkiyelnguthmnedsmqic'ai_Dmeﬁ,YaplSdmnRapom.zﬂﬂ
W UNSA0 loads/Files/Yapi Sekiorn Rapor) 20 LME
 Tarkiys Ingast Malzerocsi Sanayicilerl i, Yap Sekidrt Reporu, 2021

ko e = i !
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Yillar Ton Ithalat (USD) Birtm Fiyat (USD/kg)
2019 10.438 TL4 1,09
2020 13223 16,3 1,23
2021 21.391 285 1,33

Thracat Pazarian ve fihalat Yapilan Ulkeler

Ttrkiye secamik kaplama ihracet: agrlikhs clerak geligmis Oikelere yaptimaktadur. 2020 ve 2021 y:llarmda en gok
ihracat yapilan tilke ABD'dir. ABD*ye yapilan ihracat 2020 yilinda %643,5 ve 2021 yilnds ise %22,2 artarak 163,5
inilyon ABD dolarma yiikselmigtir, Ug sene igerisinde ABD'ye yapilan fhracat 2, kat ertrigtyr. Ikinci swrada yer
alan Almanys*ya yapilan fhracat isc 2021 yilmda sadece-%4,1 artarek 120,0 milyon ABD dolarma yiikselmistir.
En gok fhracat yapilen flkelerden Ingiltere, lsrail, Franss, Kanads, Belciks, Hollanda ve Romanya'ya
gerceklegtiriten ihracet dejer olarak artmigtr. . flkc 10 Olke pazarma 2021 yilmda Glircistan yerine yeniden Irak
dahil olmugtur. Stz konusu veriters agafhidaki tabloda yer veriimektedir.

Titrkiye’nin Seramik Kapiama Thracat Pazarlan (2019 - 2021 DSnem{)"

2019 | Dike n‘m';;* 2020 | Otke %ﬂ")‘; 2021 | Oike %’;;‘;

T [ ABD | 63.183.059 | 1 | ABD | 133.7369%9 | 1 ABD | 163513315
3 | Almmys | 92238585 | 2 | Almmys | 115181294 | 2 | Almaays | 115.97239
3 | Tmall | 67195579 | 3 | Iogilters | 80614.043 | 3 | Ingilterc | 100.923.058
% | Togiters | 65286464 | 4 | Dmd | 73.8153% | 4 Taal | 99.158411
5 T T | 28195253 | 5 | Tremss | 31246522 | § | Frams | 40.657.815
6 | Kaoads | 22606920 | 6 | Kemsda | 29.839413 | 6 | Belgika | 39.909.533
7| Romemya | 19098863 | 7 | Delgka | 27425206 | 7 | Kemsda | 33245621
5 | Degla | 18269827 | 8 | Hollanda | 21540571 | § | Hollanda | 29.843.713
5 | Holnds | 17110859 | 9 | Romeoys | 19.768.735 | O | Romanya | 25.447.706
10 | fek | 13.646591 | 10 | Gorcistn | 12982115 | 10 Tk | 19559673

Toplam | 664.372.983 Toplam | 776.796.715 Toplam | 965.131361

Tirkiye tiketimine nazaran dostik Slgtide seramik kaplama ithalst yspmaktadsr. 2021 yilinda ithalatta ilk 3 siray
geleneksel firetici ve ihracatg: Qlkeler olan ltalya ve Isparya ahrien Hindistan Almanys’nmn yerine dglincll siraya
yitkeclmis, Almanya dBrdinch sraya inmigtir. Bu 4 Qlkeden yapitan ithalat topiam ithalatm yaklagik %95°tir. 2020
yilnds ilk 10 ithalatg: ilke arasmda bulunan Swudi Arabistanm yerini fran almugtir. S0z konusu verilers agagidaki
tabloda yer verilmeitedir.

Trkiye'nin Seramik Kaplama ithalat: Yaptia Ulkeler (2019 — 2021 Diinem{)*?

1thalat fihalat
Ulke (USD) 2020 Dlke ithalat (USD) | 2021 | Ulke (USD)

1 alya | 4375871 | 1 Ttalya 7.089.619 1 halya | 12.250.072
2 | Ispamys | 4295597 | 2 fspanys 5.937.346 2 | Ispanya | 8.095475

Reporn, 202 - -
: Y, NKUL LER
Raporu, 2021 M
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3 M 798880 | 3 | Amenys | 1390680 | 3 | Hindistan | 5915138
4 | Almanya | 585977 | 4 | Hindistm 908.708 4 | Almenya | 1,119532
5 Cin 527562 | 5 Gin 398.389 5 Cin 336.676
6 ABD 377403 | 6 BAE 174.945 6 | Rusya | 157980
7 | Hindistan | 344755 | 7 ABD 129.850 7 | BAB 140478
g | Ingitere | 180340 | 8 | s““dil : 69.547 8 | Inglhers | 136248
Birlegik
9 Arap 139263 | 9 | Ingilttere 22.705 9 tran 102.225
10 | Hollanda | 135838 | 10 tarail 20,494 10 | ABD 68214
Toplam |11.378.912 Toplsm 16.262.820 Toplam | 28.543.331

re Surglamas!

Dnnya.mikkuplmnaﬁmzowyﬂmdmbuymamggm*teohp,202[yﬂmdaisebirumekiyxlagﬂre
%15,8mk20,24mﬂyuABDDolm'ﬁamhnm.mﬁweﬁndeymmmﬂamzﬂll yilnda
ilkkozZOmilym‘AHDDolmmiyeshige@migﬁr.'ImkiyniseZOIGyﬂmdmhuymﬂmmmhermmayl
bagarmgtyr, Torkiye 2016 yilnda 512,4 milyon ABD Dolant ihracat yapmgken 2021 yilnda ihracatmi 965,1
milyon ABD Dolan’na gikarmygtr. Tiirkiye pazar peyzi da Snemli Slglide artrmaktadir, 2020 yihnds %4,44’e
gikan pay 2021 yilinda %4,78" ytikselmistir. 0z komusu verilere agagidald tabloda yer verilmektedir.

Seramik Kaplema Ihracatinm Dinya Thracat: iginde Payr™

Yillar Tirktye hracat (Milyon USD) Diinys thracat (Milyon USD) Ttirkive Pay
2019 6644 17.236 %3,85
2020 7761 17.485 %4,44
2021 965,1 20241 %4,78

Dnnyumikknplmnﬂmmhndaimmmlyawmmmdahuyﬂdeﬂmmdh.mmyxlmdailkmdu
yine }talyn yer almgtr, Bu kez ikincilik ares: yer degigtirmis ve tspanya Gin'i gegerck ikinci swrays gikmgtr.
Tealya'mun fracat 2021 yiliada bir dmoeki il gbee %23, artarken, {panys fhracatun) %28, 7 ytkseltmitir. Cin'in
jhracat: ise %10,0 gerilemigtir, Ik 3 flkayi amram ile Hindistan ve Torkiye izlemektedir. 2021 yiimda ik 10
ihracaten filke erasma Polottys’nm yerine Vietnam girmigtir, Tirkiye 2020 yrimda oldugu gibi 5. siradal yetini
korumugtur, S0z kommau verilere agafiideli tabloda yer verilmektedir.

A{Wﬂ%ﬂ! B
ﬂmmmsmmwvmwmzm 7 AJIONI W
Wb sad org/dflio I ploxds/Filcy ] ni Sektorn Raporu L0210 g
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Dinya Seramik Kaplama thracatgilan (2019-2021)2

Hialka Arz Flyat Tespit Raporn

2019 2020 20m
s | Olke m gra | Olke m Sma | Olke “"”;*sn")“m“
USD) USD)
1 | ¢ | 4555 | 1 mlya | 4382 | 1 | fulys 5387
2 balys | 4381 2 Gin 4111 | 2 | lspanye 4339
3 | lspamya | 3212 3 fspamya | 3371 | 3 Cin 3.699
4 | Hindistm | 1310 | 4 | Hodiswo | 1540 | 4 | Hindistan 1728
5 | Torkiye | 665 | S5 | Tarkiye | 776 | 5 | Turkye 305
5 | Almanya | 416 6 Polanya 411 6 | Brelys 488
7 | Drezilya | 345 7 Almmya | 375 7 | Almsmya 404
$ | Poekiz | 264 | 8 | Brezitya | 320 | 8 | Portekiz 293
9 | Coya | 146 | 9 | Endonems | 267 | 9 | Melika 263
10 | Rosya | 146 | 10 | Poekiz | 250 | 10 | Vietnam 216
Toplam | 17.235 Toplam | 17484 Toplam 20241

Diinya seramik kaplama ithalatinda ilk fig siray1 ABD, Fransa ve Almanya almaksadwr, ABD 2,3 milyar ABD dolar:
ithelah ile dimyanm en bty ithalat pazaridir. Frensa ve Almanya siasiyla ABD'yi izlemektedirler. Filipinler
2021 yilinda 766 milyon ABD dolan ithalatt jle ik 10 igine dordtinct siraden girmigtir. Ingiltere, Vietnam ve
Sundi Arabistan ile lsraif, Rusya ve Giiney Kore ik 10 igindeki diger ithalatgy tilkelerdir. Tirkiye ithalatp: Glkeler
srasmda 77. smada bulonmaktadir, S8z kontzsu verflere agadidaki tabloda yer veribmektedir.

Diinya Seramik Kaplama lthaletgilan 2019-20217

2019 2020 2021
' Ithalat lthalat fthalat
Sn | Ulke (Milyon USD) Sira Dike (Mityon USD) Sra | Olke (Milyon USD)
1 ABD 2012 1 ABD 1.875 1 ABD 2306
2 Fransa 1.038 2 Fransa 1.027 2 Fransa 1,265
3 Almanya 768 3 Almanya 837 3 | Almanya 975
4 Vietnam 527 4 Vietnam 499 4 Filipinler 766
Sumdi
5 Arabistan 514 5 Ingiitere 421 5 Ingiltere 610
33 Turkiye Ingaat Malwemesi Senayicileri Demegl, Yap: Selcttird Raporu, 2021
www. imsad.org/dftinUploads/Files/Yani Scktoru Rapor 2021,pdf
R
B Tirkiye Ingest Sanayleileri 21, Yap: Sektord Raporu, 2021
AR " P 5 U 'I'. ! REDOIE A 0,01
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: Suudi .

6 | Ingiltere 470 6 | arabi 385 6 | Vietnem 593
Giiney Sundi

7 Rusya kil 7 Kare 360 7 Atabi 586

g | Giney Kore 357 8 Rusya 351 Israil 475

9 BAE 306 9 Tyrail 346 9 Rusya 461

10 | farail 205 10 | Belgika 315 10 | Gmey 441
Kore

129 | Trkiye 11 77 Tarkiye 16 77 Tiridye 23

Toplam 15788 Toplam 13,726 Toplam 20.536

Sirket’in Faallyet GOsterdifi SektBrdekl Avantaj ve Dezavantajlar

Sirket'in, fraliyet gisterdifi sekttrde cegitli avantsjlari ve dezavantsjlan bulmmaktadir. Sicket'in sektbrdeki
avantailait gu gekilde siralanabilir; seramik teknolojisine yapidan yatirmmlsri, $irket’in venilikei yapisi, meveut friin
cegitliligi, yikeek tretim kapasitesi, fiukh lokasyonlarda konumlsmmig tesisieri, birgok son triln igin tamemlayi
tirfinlerin firetimi, etik ticaret anlayig, bayileriyle uzun yillardir birlikte ortak hedefte ilerlemeleti, gfilt bayi ag,
hemmadde sahalarma yakinhk, firetim tesislerinin litnanlara olan yakmlih, fist ynetim ve ySaetin kurulunun sektdr
tecrilbeleri Sirket’in aventejlan arasmde yer almektadir. Bumm yam sa Sirket'in dezavantajlan gu gekilde
siralanabilir; sektorde fazla rakip olmass, sekttirde uzun sitredir faalivet gdsteren kokit seramik girketlerinin var
olmasi, §irket'in renovasyon bekleyen tesislerin bulunmasi, Sirket'in meveut tesislerinin gehrin merkez
bolgelerinde olmas sebebiyle meveut tesislerinin bliyimesine engel tegkil etmesi ve Uretim kapasite arbymm katma
dsjer oram diighrme ihtimali bulumman Sirket’in dezavantajlar: arasinda yer almaktadsr.

IV. FINANSALLAR HAKKINDA BILGILER

irket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve 31.12.2021 tarihlerinde sona eren finansal dSnemlere ve 30.09.2022 tarihinde
sana even finansal doneme iligkin finansal durnm tablolart ile 31.12,2019, 31.12.2020 ve 31,12.2021 ile 30.09.2021
ve 30.09.2022 tarihleri itibarryla kir veya zarer teblolarmdan ségilen Snemli finanssl kalemler agafiuda yer

almaktadr:
Bajimaiz Deactimden Gecmis

FINANSAL DURUM TABLOSU (TL) Konsolide
Varliklar 3L122020| 31a22021| 31122022
Dinen varhklar 1.054.746324 | 2.041.132350 | 3.943.952465
Nakit ve Nakit Benzereri 67.678.406| 18.457.720| 325765498
Finansal Yatwumlar - - 262223
Ticer! Alaceklar 617.911.743 | 1.440.001.601 | 2.297.133.438
Diger Alacakler 23.820.537| SL815.614| 48.593.538
Devaln Bden Lagese e Tashist ecioden Dojm Siclepos | sewm| pemsm
Stoklar 326.040.378| 439.097.253| 1.125324.007
Pegin Odenmiy Giderler 3.451.592] 12145268 126274514
Cérl Dbagin Vorgisiyle ligiki Varhklar 365.677 609.588 135975
Diger Donen Vailiklar 15458991 17423326 6.783.893
Satig Amagh Smiflandmien Duran Virhkisr - 57.890.008 -
Duran Varhklar 812387.727| 896.372.956( 1.133.541.007
Finansal Yatmmiar 265057 507 55.907
Ticari Alaceklar - - 6.175.876
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Diger Alacaklar 403.899 460.643 513.169
Yotnm Amegh Geyrimenkuller S1636.012| 143250738 132515
Maddi Duran Variklar $23.452466| 52.134.886| 836.656.146
Kuflanmm Hakk: Verhkla 8350938 6828362 614743
Maddi Olmeyen Dursn Varliklar 2511413| 2523663 6354023
Pegtn Odeamiy Giderler 17524.726|  34453277| 156.067.784
Ertelenmig Vergl Vartig: 208243216| 165.686.733} 108402.422
Digter Duran Varhiklar . 233750  1.843.030
Toplem VYarhikiar 1.867.134.051 | 2.937.704.906 | 5.067.493.472
Kua vadsli yiiltiraHllilkler 711.717.889 | 1.118.673.645| 2.801289.963
Kuse Vadell Barglanmalar 166.184.508 | 288.299.035| 1.317.653.738
Uzum Vadeli Borglanmalenn Kisa Vadeli Kisimlar: 184.195.540| 165.479.674|  76.312.794
‘Ticari Borglar 283.639.297| 518.761.460| 1.036.167.710
Cahiganiars Sglenan Faydslar Kapsarmnda Barglar 4219272]  6.173.683|  16.780.904
Diger Borglar 8.156216] 28.850.885|  59.142.967
E'Ym”""“'l’m";mmm' w’“} fnden Dogan sagmast| 78701241| 270.180.650
Dtnem Kan Vergi Yikiimialngn 1.167.044 952.684 v
Kisa VadeH Kargihiklar 5.862.593|  8.099467| 14.548.982
Diger Kisa Vadeli Yuknmiiiitiler a21932] 21338.020] 10.497.218
m :mdhndmlm Varlik Gruplarma Higkin 1 2008497 -
Uzun vadell yakRmialker 630.714360 | 724975385  361.600.824
Uzun Vedeli Borglanmalar 261911.623| 332.455454| 282.705.196
“Ticari Borglar 19.997.538 - -
Dier Borglar 137.099.826| 364.462.276 -
Ertelenmi Gelirler . - -
Uzun Vadeli Kargiliklar 20705382| 28.057.625]  78.8%4.828
Ana ortakba alt Szksynakisr S14.678A70| 1.092.906.474 | 1904.603.488
Odenmig Sermaye 120.000.000| 315000000 | 288.673.881
Samaye Dizoitme Farkian 252.881 252881 252.881
e jetmelec] Iperen Birlequelerin 250000  500.000 530:369
mxmm&ﬂm‘mmm“m a074051| Ssm9190| 6934418
Kardan Ayrilan Kusrtisnmy Yedekler 0.038362| M4S52.158] 43.299.604
Gogmis Yillar Karlan 325671709 |  192.727.485| 744.544.538
Net Daner Kan 66439369] 579.183.143| 874.236.540
Kontrol Gca Olmeyan Payler 1.023.353 1.149.431 -
Toplam Ozkaynakiar S1S.701.823 | 1.094.055905] 1.904.603.485
Toplam Keyuakiar 1.867.134.051 | 2.937.704906 | 5.067.493.472
Kaynak: Bafimsiz Denetim Raporu

Donen Varbklar

Sirket'in di\nen varhklan 31 Aralik 2020 tarihinde 1.054 milyon TL’den, 31 Aralik 2021 tarihinde 9493,6 artigla
2.041 milyon TL'ye ylikselmigtir, 31.12.2022 déneminde ise 2021 yilna %93 artisla 3,943 milyon TL olmugtar.
Dumnmhk]ardnkimﬂgmololarakmkitvenﬂdthmlarLﬁcarivedigm'alacaklar,noklmvepoginudmig

giderlerdeki artiga bagh olarak gergoklegmigtir.
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Duran Varhikiar

Sirket*in duran varliklan Snanzal yatwimlay, difjer alacaklar, yatwim amagh gayrimenkuller, maddi duran varliklar,
kullanim helkd varliklan, maddi olmayan duran varhiklar, pegin ddenmig gidetler, ercelenmiy vergi varhifs ve difer
duran verhklar kalemlerinden olugmalktedw. Sirket’in duran varbklan 2021 yilinde yanarm amagh

i artisa bagl: olarak 2020 yslma gtre %10,4 artigla 896,6 milyon TLye yliksebmigtir. 31.12.2022
doneminde ise 2021 yilma giire bliytk oranda maddi duran varhkiardan keynakls olarek %25,3 artigla 1.123.5
Sirket'in finensal yatmmlar kalemi 31.12.2020 yilmda bir dnceki seneye gire artiy gbstermemekle beraber
31.12.2021 yilinda bir 8nceki yilin aym donemine gre %100 aramnda azilyy gistermigtir. 31.12.2022 tarihi
itikarryla finansal yatrmmlerda %10.927 orannda arty gticlilmekte olup finensal yafimmlar detayma sit tablo
asagada paylagimaktadar:

PayOram 31122020 31122021  31.12.2022

Seramik Aragtirma Merkezi A.S 1% 500 500 55.907
Aksa Akrillk Kimys San, A.$ - 7 7 -
Ercan Madencilik A.$ 1% 221.060 - -
Kuzey Anadoln Medencilik A.$. 4% 35.690 - -
Btikkdy Madencililc A.§. 3% 2.860 - -
Bien Sigorta Aracilik Hizmetleri A.S. 2% 1.000 - -

Toplam. 265.057 507 45,907
Kua Vadeli Ytiktimiliiklier

Sirket'in lasa vadeli yokimilikieri 2020 yilindaki 711,7 milyon TL'den 2021'do jse ticari borglar, diger borglar,
diger kuse vadeli ytkumtiklers ve ertelenmip gelirlerdeki artrga bagth olarak bir dnceki yil somuna ghre %57,2
artigln’1.118,7 milyon TL'ye ytikselmigtir. 31.12.2022 donemiinde 2021 yilma glire artan igletme sermayesi Jatiyacy
sebebiyle girketin lasa vadeli yikiiminltikleri %150 artarak 2.801,2 milyon TL'ye ylkselmigtir.

Ihraggmm kusa vedeli borglanmelar: 31,12.2022 ara donemi itibarryla kusa vadeli ytiktimintokler igerisinde %47
pay ils en ytiksek orena sship kelem olmugtur. Sirket'in son 2 dnemds artan sahglarma bagh olsrak artan igletme
sermeyes] fhtiyacinn finsnsman: saflamak igin kisa vadeti banka borglarmda. arty grliimilgttr. Kise vadeli
borglanmalarda 31.12.2021 terihinde %73 oramndsa bir aitis yaganmigtir. Bu artip 31.12.2022 terihinde bir Snceki
yil sotrutia gore %457 olarak gerpeklegmigtir. Kisa vadeli ytkimilliklerin toplem kaynekler iperisindeid pay1
31.12.2022 ddnemi itibarsyla 9655,30 olarek gergeklegmigtir,

mmummnbmmmﬂmmnmmm-mmwmmwmmmwm
edilen borglanma senetlerinden olugmakiadsr, Uzun vadeli Lredilerin kisa vadeli kisymlan 31.12.2021 tarihinde ise
biramekiyﬂ:mmwm%mmmdamh;mmmisﬁ.31.12.2022urihiiﬁbmylabumh;bironeeldyﬂm
sonuna oranla %54's yikselmigtir. Bu azaliglarm en bityhk sebebi Sirket’in fhrag edilen borglanma senetlerinde
2020 yil sonunda ve 31.12.2022 tarihinde gtrillen azalmalardar.

Uzun Vadell YdkimliHkler

Sirket'in uzun vadeli yitkilm!tlikleri.2020 yilnda 639,7 milyon TL olarak gergeklegmigtir. 2021 yihnda ise uzun
vadeli yokfimininkler temek olrak ticeri borplardaki artiga keryihk finansal barglarde dilgtis olmasina ragmen 2020
yilna gore %13,3'lik erhgla 7250 milyon TL'ye yikselmigtir. 31.12.2022 dioeminde ise uzun vadel
borglanmalar ve dijer borglardaki %50, 1'li diigtise bagh olarsk uzun vedeli yukimltkler 361,6 miyon TL'ye
gerilemigtir, Uzun vadeli yiikiiminltkierin toplam kaynaklar ierisindeki pay1 31.12.2022 yih itibartyla %7.13
olarak gerceklegmistir.

Sﬁhfhmvﬁdiyﬂﬂmﬂﬂkhrigmish&myﬂhukpmnhipkﬂmimvmﬂmmﬂﬂm 2020 ydl
somundsa 461,9 milyon TL olan uzun vadeli borglanmalar, 31.12.2021 taribinde ise bu tutar %28 aranmda azaligla

itk ESERLER
éj Nﬁl“sqiz 434 -
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332,5 milyon TL olmugtur. Bu azaligin sebebi hem uzim vadeli banka kredilerinde kem de borglanma senetlerinde
yaganan azaligter. 31.12.2022 tarihinde ise bir dncekd y1l sonuna gbre %17 oraninda azaliy glrOimektedir,

Ana Ortakha Alt Ozkaynaklar

Ana ortakhe sit S2kaynakiarm toplam kaynaklar iperisindeki pay1 31.12.2022 yih itibarryla %637.60 olarak
gergeklegmistir. 31.12.2020 terfhinde 514,7 milyon TL, ardindan %4112 arhgia 31.12.2021 tarihinde 1.092,9
milyon TL'ye ytimelmigtir, 31.12.2022 doneminde ise 2021 yilma gOre %74.2 artigla 1.904,6 milyon TL ye
artoizgtir. §irketin son 3 yildir artan fualiyetierine bagh olarak karbiik arti ozkeynaklara arti olarsk yanaumsgtir,

L 10cak- 10cak - 10eak-
31.Ara28 3Andl 3LAn2
Skrddritlen faaliysther kar veys zarar ki
Hasdlat 1.129.612.083 2331.124.708 5274441207
Sataglarm maliyeti () 854,093,042 -1.424.577.900 3.878.641.248
Brlt kar 275519.011 906.546.508 139579995
Aragarioa ve geligtirme giderleri () -10069.134 11735569 23924913
Puzarlams, satsg ve dagtam giderteri () $8.888.306 -103.742.395 179.088.322
Génel yonetim giderlerl (-) 23453446 -30.063.599 -62.356.090
Fisas fualiyetlerden diger gelirler 13.069.035 41801292 122.08449)
Bsse fualiyetierden diger giderler (-) 47238.933 -33.761.585 -160.365.260
Ktas faallyet kar 148957827 754952 1.092.149.865
Yeturim aliyetiscinden gelisler 2.630.458 4377591 33.461223
Floananan glder Sacesi Taaliyet kart 151508285 779.412.943 1125611088
Finansman gelirler] 2283776 2.822.920 43.049.001
Fininsian gidcsleri () 116,169,741 -159.790.049 219.459.547
e 37702320 623455814 949200562
Strdariiien fhallyetisr verg geli/gideri
- Donem vergi giderd -837.650 -5.252.708 £.293.802
- Brtolenmiy yerg! goliri/(gidert) 28.630419 43.007.768 -£6.548.118
SGrdUrien Suallyedior dbaem net kars 65,495,089 575195343 §74.358.622
(':m')""“' fusliyetier dOuew not kart/ 1.167.633 AT13.878 -122.082
Diaem net kari 6660722 379.909331 874236540
Haslat

Sirket’in fasliyetiori temel olarak seramik, vitrifiye, armatilr, gdmme rezervuar Oretim ve satiglarmdan olugmakta
olup, seramik ve yapi Grinleri satiglan igbu fzahnamede yer alan dtinemler itfbarryla, hamlat igerisinde crtalama
%85,7 ilé en yikuek paya sahiptir, Sirketin hasilati 2020 yilnda 1.129,6 milyon TL olarsk gergeklegmistir. 2021
yilnds da 2020 yilma gors %106,4 amgla 2.331,1 milyon TL'ye yiksehnigtir. 31.12.2022 dbneminde %126,2
artigla 5.274,4 milyon TL ye yikselmigtir. §irketin hasilatmdald artigm temel gebebi artan maliyetlere bagh olarak
satig tutarlarmdaki artigtar.

Sirket’in 31.12.2022 tarihi itibarryla brilt satiglarsun igerisinde géirilen 43,5 milyon TL'lik bakiye mfiteahhitlic
.hizmetlerinden dolay: hak edig gelirlerinden olugmaktadir. Aym donemde olugen diger gelirler kalem ise nakliye
hizmeti, ham madde ve palet satglarmdan olugmalktadir.

Thragemin, 31 Aralik 2020, 2021,2022 mali yullar ile itibariyla, yurtdip satiglarm toplam net satilar igerisinde

payl, smastyla, %36,5; %24,4; %20,9 olarak gergeldegmistir.
é F @Nim % 23
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10cak - 1 Ocsikc - 1 Ocak -
3LAra22 3LAr21 IL.Ara20
Yiurtied sanglar 4.499.996.444 2.479.949.654 L.047.072.867
Yurtduy satigler 1.103.183.651 567.704.065 412.719.651
Yillere yaygin ingaat ve onenm hakediy bedelleri 43.509.754 8.366.972 -
Diger gelivler 78382,339 33.622.053 22.897.518
Briit satwlar 5.725072.188 3.089.642.744 1.482.690.036
Satigtan iadeler (<) -84.588.933 -19.927.062 -14.634.467
Satig iskontolari (-) -360.080.521 =736.170.961 =336.892.128
Diger indirimler (<) -5.951.527 -2420.013 -1.551.388
Hastlat 5274.441.207 2.331.124.708 1.129.611.053
Satglann maliyeti -3.878.641.248 -1.424.577.900 -3834.093.042
Briit Kar 1395.799.9%9 906.546.808 275819.011
Kaynak: Bafhmsz Denetim Raporu
Satglarm Maliyet]

fhraggumn satiglarnm maliyeti 2020 yilmda 854,1 milyon TL gergeklegmistir. 2021 yilmda ise 2020 yilma gére
%66,8 artigla 1.424,6 milyon TL’ye yikselmigtir, Satiglarm maliyeti 31.122022 ddneminde 173atigla 3.878,6
milyon TL olmugtur, Sitket’in en dnemH maliyet kalemleri dogalgez, elekirik, igcilik, hem madde ve yardimer
hem madde giderleri ofup, 2621 yilmm dbrdimeh ¢eyrefinden baslayarak bagta ham madde ve enetji maliyet
kalemlerinde hizh yhkseligler gbralmngtnr. Aynca yurt digmdan ithal edilen ve doviz kunma begh girdiler do
mualiyetleci artricr etki yaratnugtr. Hasilattaki biivitmeye bajh olarek satiglarm maliyetinde de ertiy gdrillmekle
beraber, “Satiglarm Maliyeti/Hasiat” oram 2020 yinda %75,6, 2021 yihnda %61,1, ve 31.12.2022 dineminde

ise %473,5 olarak gergeklegmigtir,
31.12.2020 31.12.2021 3L12.2022
‘Baerji giderleri 245.508.963 421.662.750 1.835.203.236
Satilan ticari mallar maliyeti 38.854.039 40.627.035 501.712.947
mmm”m° 382.056.156 698.373.096 1.027212.267
Poraonel giderleri 117.173.990 175.498.509 314.976.037
Wﬂmmhnhmmsideﬂmveith 51.352.626 52.600.916 63.305.468
Yitlars sari ingaat ve onarmm
. , - 7.606.338 39.288.174
melivetleri
Tamir bakum ve onarm giderleri 82515594 8.887.885 9.069.434
fzin kearpibi 940.161 1.747.978 4.945.916
Dagitin ve navhm giderleri 1.876.996 2.148.639 R
Kidem tazminat kargihi 1.626.531 3.084.489 3.454.080
Dugaridan saflenen feyda ve
hizmetl 1.796.053 4.136294 2.041.850
Sigorta giderleri 1.404.601 14.801 2.136.497
Difer 3251.332 6.489.170 69.501.303
Satylarm mallyeti 854.093.042 1.424.577.900 3.878.641.248
Kaynak: Bagmswz Denetim Rapors
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hnwmmommmmfmﬂmmmmmmwmm,smmnomk
intir. 2021 yihnda e 2020 yilna gore %229,0 arisla 906,5 milyon TL'ye yukselmigtir. 31.12.2022
dBneminde ise %53,9 artigla Sirket’in brit kan 1.395,7milyon TL ye yikselmigtir.

01.01.2028- 01.01.2021- 01.01.2022 -
31.12.2020 51.12.2021 30.09.2022
Britt Kér (TL) 275.519.011 906.546.908 1.395.799.959
Brit Xér Marjs (36) 24,4% 389% 265%

Kaynak: Bagmmsnz Denetim Raporu

Gegmiy yillards daha dogitk brtit ki marjma sahip olan pirket, 2020 yilinda brat kir magjim %24,4 seviyesine
‘yokseltmig olup bu ylikseligte, mﬂjlvuhniyuksekz.OrgmluTuisi’ninZOZOyzhhwndadewealmmm
mpmmﬁkm&mm;mesiﬂemmmmadumﬂbﬁmaﬁydﬂmw&iﬁnmm.
Maliyetler igerisinde en biytik pey1 slan enctji meliyetlerinin 2020 yihnda %21,7'olarsk gergeklegmistir.2021
mlmdliseuhnmeﬁm.m;mikmﬂmveﬁyaturhslmﬂehh‘likmbrlltkm-mmjlmﬁ'MWSﬁ'eyuhelmi;th.

Bu donemds enerji maliyetlerinin net satiglar igerisindeki pay1 9421,7'den %18,1'¢ gerilemistir.

31.112022ﬂﬂhhdabhenﬁnmddmiﬁM1yMMMimﬂhrm&HMuMneinybhmﬂm
igerisindeki pay? %18,10 den %634,8'ye yiikselmigtir. Enerji fiyatlardald artig huzi Urlin satiy fiyatienom artig
azanden yilksek olmugtur. Sirket' i britt kér marj13 1.12.2021 tarihinde biten finansal donem itibarryla %638,9 ken
arten enerji maliyetleri nedeniyle 31.12.2022 tarihinde biten finansal dnem itibartyla %26,5"e gerilemigtir.

‘ . 01. 0= 01.122021- 01.01.2022-
Net Satular gindeki Py 31.1112':%&: 3L12.2021 31.12.2022
Enexji giderleri 21,7% 18,1% 34,8%
Direkt ilk madde malzeme giderleri 33,8% 30,0% 19,5%
Satilen ticari maller maliyeti 3.4% 1,7% 9,5%
Persone] giderleri 104% 7,5% 6,0%
Amortismen giderleri ve itfa paylan 4,5% 2,3% 1,2%
Yillara sari ingaat ve onarim maliyetieri 0,09 0.3% 0,7%
Digandan seglanem feyda ve hizmetler 0,2% 0,2% 0,0%
Tamir bakmn ve orarmm giderleri 0,7% 0,4% 0,2%
Dagitun giderieri 0.2% 0,1% 0,1%
1zin kargilufn 0,1% 0,1% 0,1%
Kidsm tezminst kergthin 0,1% 0,2% 0,1%
Sigorta giderleri 0,1% 0,0% 0,0%
| Diger 0.3% 0:3% 1,3%
Toplam 75,6% 61,1% 135%
Kaynak: Bagmmse Denetim Rapors
Faaliyet Giderleri

thracgumn fasliyet giderleri pazarlama, satiy ve dagittim giderleri, genel ydnetim giderleri veo aragtirma ve geligtirme
giduluindmohmnakholupﬂ&ﬂydmda%ﬁmﬂyonﬂ’yeﬂ&lyﬂmdada.zozt)yﬂmngure%ﬂ,suu;h
145,5 milyon TL'ye ytkselmigtir. 31.12.2022 doneminde faaliyet gidereri %823 ertarsk 265,3 mityon TL
omm.mmeﬁmwm;hmheh!hohﬂmiglmhimmdlmhmgimdeﬁmﬁs
mwmmlmmmmmmamamdmmmrmwgmmm
sahiga oram incelendifinds, 2020 yilmda %82, 2021y1hndd%6.2vuﬂhliolulk31.l2.2022 doneminde faaliyet
wmwmmmmmm'emmwmmmuyammmmmmmm
gozlemlenmigtic.
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hraggunm genel yonetim giderleri 2020 yilinda 23,5 milyon TLolarak gergeklegmigtir. 2021 yilmda ise %28,2
artsla 2021 yilinda 30,0 milyon TL'ye yokselmigtir. 31.12.2022 doneminds ise 31.12.2021 Afioamine orania
%107,4 H artista 62,3 milyon TL olmugtar. Genel ydnetim giderlerl igerisinds en bitynk pey: 31.12.2022 diinemi
itiberryls %47,09 ile persanel giderleri almakiadr.

thraggimn pazariama, satg ve dagitm giderleri 2020 yil sonunda 58,8 milyon TL olarek gergeklegmitir; 2021 yil
sonunda isc 2020 yilma gbre 9476,2 artla 103,7 milyon TL'ye yiiksehmigtir. 31.12.2021 donemine oranla %73,7
artigla 179,0milyon TL'ye ytikselmistir. Bu artiglara scbep olan en biytk kalem dafatun ve navhm giderleri ile
personel giderleri olarak gortitmektedir.

thraggumm temelde firtn geligtirme smagls giderlerini tegkil eden aragtirma ve gelijtirme giderleri 2020 yilmda
pmelveammﬁunmgidshindekimbugholmk 10,0 milyon TL olarak gérgeklegmigtir2021 yiimda da
amortisman giderlerindeki wriiga bagh olacak 2020 yilina gtire %16,5 artigla 11,7 milyon TL'ye yiikselmistir.
31122022 dineminde %103,5 artyla 23,9 milyon TL'ye yikselmigtir. Aratrma ve geligtimie giderlerini
qlugtmmmbﬂypkpayauhiphlampeﬁmelgidehﬁahppmelgidulwhdsmmarugvaaznh;lll‘
$irket’in ar-ge giderlerini de etkilemektedir.

31 Arahk 31 Arahk 30 Arabk

RASYOLAR 2020 2021 2022

Ceri Oran
(Déinem Vrhidar / Kusa Vadeli Yoktimloticler) g Le2 HA

Likidite Oren (DOnen Varhiklar — Stoklar) / Kisa Vadeli
uknmininkler) 1,02 143 1,01
Ozkaynakisr / Kisa ve Uzun Vadeli Yikiininitkler 0,38 0,59 0,60
Kisa ve Uzun Vadeh Yokumininkler / Toplam Eaynaklar 0,72 0,63 0,62
| Ozsermaye Karhiyh) (Net Kar / Orziaynakiat) 0,13 0,33 0,46
‘Alacak Tehsil Stiresi %W3ama Satiglar) — 559 - 160
Stok Devir Stresi (Stoklar / Satglarm Maliyeti *365) — 199 - 106
Gin
Ticari Borg Odems Stresi (Kisa Vadeli Ticari Borglar / 121 133 75
Satijiarm Maliyeti *365) — Gtin
Kaymak: Bagmsx Denetim Raporu
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V. DEGERLEME YONTEMLERL

BimYapﬂmpuyhnmdeguinhbdklmebﬂmedmhMﬂmmi;bnﬁyﬂmpkmmdaUDS 105
Deperleme Yaklagimlar ve Yontemleri'nds belirtilen agagidald degerleme ydntemleri defarlendirilmigtir.

»  Malivet Yaklagmm

»  Pazar Yaklagany: Piyssa Carpanlan Analizi
» Borsa Istanbul’de Olugan Piyasa Carpanlan Analizi
» Uluslaravas: Pivasalarda Olugan Piyasa Carpenlar: Analizi

o Gelir Yakiamm: Indirgenmiy Nekit Alomlan Analizi (“INA™)
Maliyet Yakiasuma

UDS 105 Defierleme Yaklagimlar: ve Yongamluimddeso.l.uynmcl,mﬂiyetynklmbiralmmm._smhlz
kuﬂaﬁmmmelvaimﬂkﬂskﬁbiu&mlummommbembhmhkmlmrmmalma,
hmaemmyohwhodhﬂmhohnbmﬁlhaqkﬁy&ylwpbqhﬁrmhguhumemﬂiyﬁndmm
mwmeyammmmmhwmwwbﬁm
yﬁmdn.mmmdmbkwhgmmﬂmwumﬁyoﬁnhvmmmeﬁmmﬂiyaﬁnhmmmw
ﬂﬁk&dhomhawﬁ;uﬁ;ﬁnladngergddmﬁmmmmmhmndﬂﬂﬂmeﬁmeﬁyhm
niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Igletmeler ve Iletmelerdeki Paylar madde 70.1'de de belirtildigi tzere, maliyet yaklagnm, isletmelerin
ve igletmelerdeki paylarn defferlemeninde nadiren uygulanmaldadr.

s&m’hwhhMeWWMbﬂﬁmmMmmmnmnnﬂelﬂmm“mﬁm
mwﬁwm&vmmmumm-mmmmmmmmmm
ve pazariama faaliyetlerindeki kopumu ve bu sebeple egit fydayn sehip bagka bir varhmn elde edilme maliyetinin
M@ankohmwﬁﬂbuﬂﬁnhmﬂomﬁmmmmﬁbigmmmmmﬂwﬂ
yeklagim deferlems kapsammida kutlenimamigtir.

Plywsa Carpanian Analizi (Pazar Yaklagmi)

Bmatmbﬂ‘dawwmm;mdaﬁhrsdudaiﬂmg&oanhnYamﬂebmmﬁﬂiyﬁﬂmuhipohﬂm
mmhmwmmwmmﬂmmmmmﬁyu.wdﬁﬂemqmm
harcketle kivasl ” idir.

mmm,wmmum;mmmmmmmm
ve makit yaratma ile karlilk kepasitesini en iyi yansitofy diigthntlen Firma Deferi/FAVOK. ve Fiyat/Kazang

 tamel almerak analiz yapilgtr. Bunim teme! sebebi, dzellikle faizlerin meveut seviyeleri nedeniyle
FD/FAVOK'fn tek bagma eksik bir gdstergo ulabilecegini digimmetnizdir. Bir firma operasyonel olarsk
FAVOK'0nti yhkseltirken igletme sermayesi fitiyact da artiyor olsa bile FAVOK'n “yiksek oldufu igin
FMAVOKMM&W&MM&M.MMMMWW.WM
nedeniyle dnigik net kér elde edebilir veya finansman zorlujuna digebilir, FD/FAVOK garpanmin bu eksikligi
F/K garpem ile birlikte knllanitmea ortadan kalkacakty. F/K carpam da tek bayma kullsanihrsa tam bir gbeterge
ommak&.gmkukmbﬁhmﬁnmmvepukufmﬁkhmmmgeﬂymohbﬂhmmdeﬂe,huﬂd
carpan da analize birlikte dhil edilmigtir. Bununls birlikts, TOFE'nin mevout makroekonomik kogullarda yliksek
soviyeleri de uzmm vadeli tehminlerin oynakijmi artma bir fakidr olmaktadw. Firme Degeri/FAVOK ve
Fiyﬂhm;wpnﬂﬂaekohdgymﬁqiwmbmﬁ:keﬂthmmmswlﬁwPiym
ngwmammumwwummmm;upmMFm
Deperi/FAVOK ve Fiyat/Kazang garpanian kadar givenilir bubmmamigtir,

Fizma Deferi/Satislar carpan: §irket'in gider yspismy, fagliyet karhiifim ve nakit yaratma kabillyetini dofru olarak
yanstmamag sebebiyle, Piyasa Carpanlan Analizinde dikkate alinmamugtn,

PD/DD carpam dncelikli olarak gayrimenkul yatmm ortakhiklen gibi finansal kuruluglarm degarlemesi igin daha
uygun olduu icin Bien Yam gibi karo (duvar karolari, yer krolary, porselen ve sirh porselenler ve tsknik granitler)
ve salik geteleri (lavabolar, klozstler, bide;phwwuglnwumm]mclm)mbirghketighanmﬁ
oMWhhh@mMMkhmdeﬁahneyMomh&m edilmemigtit.
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Firma Defjeri / FAVOK hessplamasinda, girketlerin ceri hisso fiyatian {le sermayesindeki toplam hisse adedi
mﬂmkpiymdeguibuhmu;mgﬂhmlhrhﬂbﬂmwlnmdawﬂmwbmmmmﬂkﬂpmym]m
WWMMWW-MQMWMMMMFAVOKW
kallapslarak Firms Degeri / FAVOK garpanlan elde sdilmigtir.

Firma Dejferi = Piyasa Dogeri + Net Borg Pozisyonu

Piyasa Degter} = Hisse Fiyati x §irketin Sermayesini Olugturan Hisse Adedi

Net Finansal Borg = Kisa ve Uzum Vadeli Finansal Borglar — Nakit ve Nakit Benzerleri
PAVOK = Faiz, Vergi, Amortjsman Oncesi Kir (“FAVOK")

FD / FAVOK = Firma Degeci / FAVOK

Fiyat / Kazang hesaplamesmnds, girketlerin cari hisse fiyatlan ile sermayesindeki toplam liisse adedi ¢arpilarak
pmdeyﬂbumugw;hhﬂuhmgmlulmmﬁﬁnmﬂmhhmdﬁmmkhkmdmkmw
kullanlarak Fiyat / Kazang carpanlen eide edibmigtir,

mm--mw=iﬁuemanx$hbﬁn3muiniolmmﬂnmm
Kazang = Ana ortakhk net dinem kéri
MIKmng-PiyuaDege‘riIAnamtakhkmdmmkﬂn

indirgenmis Nakit Akimlar: Analizi
Sirketlerin faaliyetlerinin gelecckto yaratacafy nakit alamlarmm makul bir oran ile gludmiize

indirgenmesi
temneline dayanan bir deferleme ydntemidir. Sirketi gelecekmﬂmdakioperasyomlveﬁnmsalverﬂuheiﬁakin
tahminlers gdre deger olugmalktadr. SMkmmnald:nknnlm,ProjehiymDﬂmﬂﬂquDeﬁaroluakiki

pargadan clugmaktachr.

Projeksiyondﬂmminnldt:hmlmwug.dogu.mm Ortalama Sermaye Maliyeti ile indirgendikten sonra
buleman toplam deper girketin Finna De "dir.FhmuDegmi.'i:keﬁnﬂdnynakvebmgyonuwhnglad:gx
finansman ﬂeymlmtoplnmdag«iiﬁdomm.ﬁmbeﬁaﬁ’ndm.mﬁnmﬂm
dtigiiimesiyle Ozsermaye Dejferi bestipla

st pero EGERLER
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blen Halks Arz Fiyat Tespit Raporu

iil, Piyasa Carpanlan Analizinin Sonucans Gdre Bien Yap'nin Ozsermaye Degerl
Bien Yapr'nm Piyasa Carpanlan analizinde dikicate almen 31/12/2022 itibaryla FAVOK, Net Kir ve Net Borg
futarler) agaffidaki tabloda yer slmaktadir, '
Bien Yapr'nm Son 2022 Net Kir tutarmm iginde yer alan Gayrimenknl Satiy K& ve Maddi Duren Varhik Satiy
Kén, bu gelirlerin rutin igler kapsaminds devam eder nitelikte olmamas sebebiyle gikanlarak figili tutar
Tablo: Blen Yap’nin Finansal Verilert (31/12/2022)

(TL)_L 31/12/2022
FAVOK* 1.208.602.135
Net Xér $45.391.952
Net Binansal Barg 1.409.456.870
Z ymsfmhu satilardim axortisman harlg satilan malin maliyct, amshme ve geligtirme giderleri, sty ve pazarizma giderderl ve
Tablo: Net Borg Hesaplaman
" Net Borg Hesnplamast 31/12/2022
‘Nakit ve Nakit Benzerleri (+) 325.765498
tiigkili Teraflardan Difer Alacaklar (+) 3438.949
| Kisa Vadeli Borglanmalar (-) _1.317.658.738
Uzun Vadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kismlan () 76.312.794
| Uzun Vadeli Borglanmalar _282.705.196
M’ Taraflara Kisa Vadeli Diger Borglar 58.894.589 |
igkili Teraflara Uzm Vadeli Difier Borglar -
Net Borg 1.409.456.870

‘Bien Yapr'nmn bzsermaye degeri, Firma Degeri /
gekilde hesaplanmaktadir, Yurtici benzer girketler ile

FAVOK garpam: kullsmlarek agafidaks tabloda gosterikdigi

uhnlmnbmmgirkpdmingupmlmegitomda(herbiﬁ

172 aranmds) agirhkianduimgtr.
Tablo: Bien Yap'nm Deflerinin Firma Dejeri / FAVOK Carpam ile Hesaplanmast
Hesaplama Yurti¢l Benzer Uluslararan Benzer
(TL) Formdl Sirketler Sirketier
girketierin FDVFAVOK Carpam Ortalamast A 11,0 99
Bien Yap1'nin 2022 FAVOK' B 1.208.602.135
Bien Yapi'mu Firma Dajerl C=AxB 13242396870 | 1L984.Q8.707
Bien Yap'mm Net Finansal Borg Pozisyonu D 1.409.456 870
(31/12/2022 itibarryla)
Bien Yapi'nin Ozsermaye Dejferl E=CD 11.832.940.000 10.574.971.837
| Degerleme Sonucunun Afwhip F 5096 509
Blen Yapi'nn Ortslama Ozsermaye Degeri G=IZ@ExF) 11.203.555.918

Bien Yapr'nm Szsermaye deferi, Fiyat / Kazang
hesapianmektadir. Yurtici benzer girketler ile uluslararas:

oranmda) afrhklandislmigr.

carpams kullamlarak eyagdalki tabloda gisterildifi gekilde
benw;i:ketleﬂnmanlaneaitomdnﬂmbiﬂlﬂ

D
ONiM 31




bien Halka Arz Fiyat Tespit Raporn
Tablo: Bien Yapi'nm Degerinin Flyat / Kazang Carpam lle Hesaplanman
Hasaplama Yurticl Benzer Ulnslararan

L) Formalt Sirketler Sirkefier
| §irketierin Fiyat / Kazang Garpar Ortalumase A 10,7 134
Bien Yepi'nm 2022 Net Kin B 845.391.952
Bien Yap/'nm Ozsermays Dejferd C=AxB 9.016.044.817 11.286.071.175

Sonucurum D 50% 50%
| Bisn Yapi'nm Ortalama ord _E=E(CxD) 10.151.057.996
Tablo: Piyasa Carpaniar: Y0ntemi Neticesi
fiv ) | g e FDIFAVOK Fiyat/Kazang
Blen Yapy'nin Oztermays Dejerl A 11.263.955918 10.15L057.996
Yomtermini ) 50% S0%
Bles Yapr'oin Ortalama Ozserntaye Dejferi C=X(AxB) 10.677.506.957

Blen Yapr'nin Indirgenmiy Nakit Alomlar Analizi

Varsaymiar

Indirgenmis Nakit Akim Analizi'nde (*INA") kullamlan varsaymmlar, §irkest yOnetiminin gelecek yillara iligkin
beklentilerini yansrtacek sekilde chugturubmusgtur, S0z konusu varsaymlar birgok tahmini parametreye bagl olmas:
sebebiyle, gelecee yOnelik herhangi bir tashhit anlamma gelmemektedir. Bu mdizhpquaya alan

INA analizinde kullantlen varsayimlara ve dngdriilere iligkin agiklamelara agagida yer verilmigtir.
Satuglar; Bien Yapr'nin i modeli gergevesinde elde etmeyi planiadsg sahg hedefleri dogrultusund ortaya gikan

saky projeksiyonlan kullamimsgtr,

Sirket" n ip plen: dogrultusunda her bir iritn ve migteri gruba igin hazrianen satss projeksiyonlan tablolar, agafada

yer almaktadir.

Tablo: {riin Grubn Baznnda Satiy Tahminterl

_gr_h_go_n_gg; T 4.!119E '__mﬂ_i mﬂm 'ﬁm ‘mn; ._zmw m; J&!m!u'_mm
| _Degisim (5§) 1032% | j444% | S54i% | 35.3% TI8% | 16.3% [ 179% | 12,06 "—q,gf‘[s:?zfou
Duvar Seromi__ 2676 | 34781 3447 3847 | 40 4826 | S405 | €053 | 6780 | 75%
S27% | 15.0% | 12 16% | 120% | J20% . 120% | 1309} J3.0% ) J3,0%
Yer Xarosu - 38 | 737 a3l 933 | lodé 1070 | 1310 | 1467 | 1.643 |
[ Bagison 5§ T7.5% T 741% | 150% | 1309 1309 | Jx0% | 120%| 720% ] 130%3 12.0%
[ Seramli Sagh Geregler [ 4ol s ew| 36 | 94| 1066 | 13021 1388
349% | 303% | 170% . Jdo | I45% | 1436 | 144%| 12896 | J28% ) 126%
Armatly i1t 48] 290 333 381 49 56 65| 716
39,55 | 173% | 17,09 | 146% | A% | Javs} Hed] 125% | 128% | J25%
Kiczet Kapaih Al 80 4 108 1B MLt 16l 121; }m. IZﬁ

Dafiisis (%) 7043% | 246% | I170% | J46% | 1455 ; 45K 144% . 8%
Glimme reservoar % us| 134 184 176 m 231 ] 260 203! 331
[~ Degistm (%) __ . % | Teo% | T0% | 146% | T | 43| T44% | 128%| I28% 1289
Diger Setiplar (Ticari MuSiar, Ig ) | e@| sm| | es) s ws] s L
I%cﬂ!b_g% 257% | T70% | 136w Ja#% | i\ 133% | 125% IR T I37% | 12.1%
slee ve Indirimler 99| -116 . RN T AT 184 | -a06 ) 31 -250 ﬂg

TOPLAM §301 | 15,000 | 31086 | 30016 | 35331 | 41365 | 34153 | 60.609
574% | B0.7% | 40.6% W% | 173% | J71% | J6o% | 120% | 120% | 120%

- .
J”m tfeat esle




bien

Tablo: Cojjrafya Baznda Sahy Tahminierl

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu

NetSaigiar (milyoa TL) | 2835T | 20047 | 2025T | 32036T | 20277 | 20287 | 2097 | 2980T | 2031T | 26827
Yintipi Satiglar 6052 | 9981 @ 1388 | 18418 | 21531 | 25125] 20272 | 32795 | 36743 | 41165
Degisivi (%) 123% | 669% | 361% | 359%1 169% | IEME| 145% | Ja0%6 | 120% | 12.0%
Yurtdisa Satiglar 2245 | 5019 | 7498 | 1Le97 | 13801 | 16240 | 19066 | 21358 @ 23.926 | 26803
Degigim %) T200% | 135.2% | 494% | J60% | 7809 | 177% | 174% | 130% | Ia0%| 120%
TOPLAM B30L 15000 | IL0B6 | S0LI5 | 35331 | 41365 | 46338 | 84153 60669 | 67968
Dejigim (%) I74% | B07% | 400% | A2 | I73% | ini% | I69% 120% | 120% | 720%
- §irket takminieri

Bien Yap, halihazirda ana fastiyet komusuyla ilgili Thrkiye pazarinda kuvvetli bir konuma ve crgenik, kirl ve
stirdtirtilebilir bir bitytime kapasitesine sahiptir. Sirket, 2022 yilmda %126"ye ulagan EfgH bir blydme performans:
sergilemigtir, §itket'in hasilan, 2019-2022 doneminde yilldk bilegik %110 oran ilo bllyGmfigtar.

mmmapmmmmammmm&wjmmm
yillarda Sirket*in bllyOme trendinin temelini olughuran mevout stratefilerinin zerine sbrdartlebilir gigln by tmayi
Sirket, 2022 yilmm son geyreginde duvar karosu Oretimi igin 2. 0SB'deki fabrikasinda kapasite artigma yonelik
yatirmlaring i

tamamlarmgtir, Yeni ystrimm etkisi projeksiyonlara 2023 ythndan itibaren yansitimgtir
Cine Fabrika Yatirmvg

Aydm Ili Cine lgesi, Cine OSP’de yapilan yeni yatirnnda 2 farkl sahada toplam 609.704 m? alan Bzerine toplam
318.280 m® kepah almn da kurulacak olsn seramik liretim tesisinde sirh granit ve teknik granit olarak birinei ctapta
yilhk 35.000.000 m?, ikinci etapta ilave yithk 30.000.000 m?, Ggincil etapta flave yillik 37.300.000 m* firetim

, Tegls 2023, 2024 ve 2025 yillannda olmsk fizere 1i; etapta swayla devreye almacaktir. Tam
kapasitoyle ¢ahgma yih ise 2026 yili Ocak ay! olarak dngOriimektedir, Tesisin thm fazlar faaliyete gegtifmde
toplam 102.300.000 m* {iretim kapasitesine uniagdlacaktir.

Bu tesiste sl granit ve teknik gianit dretimi yapilacak olup 300x600, 600x600, 500x500, 600x1.200 ve bitytk
ebatta 1.600%3.200 ebatlarmda iretim yapilacalktr,
mummmmmimmmmmmwmmimmmmugml
hedeflenmektecir.
Tmmmmmmmmmwommmmms'mhmwm
ciarimamdrr. Aynca Gine'nin limanlars yaknhi Gretiminin 940"tk kismuny fhracat olatak planlayan $irket'i
MyMiﬁbmnhmmmﬁymeekaﬂﬁyﬂmmmhdemmhyem
mmmmmmmmhmmmmwlymmmzmmmmmm
donemde ise kadar kademeli olarak %85 yiikseltilmig ve bu seviyeds tutuimugtur.
Sats Malivetier] ve Brit Kir:
Sirket"in, 2020 yilmda %24,4, 2021 yilmda %38,9, 2022" de ise %626,5 seviyelerinde gergekiegen brtit ker marjmm,
projeksiymdbnemiboymmhdmeli.olamkmglmmwhedir. Bunda, Sirket'in yeni yatwmnlar:, trin
mmwmmxmmwhmwmmmm.mmmm

knm:dmmzozsyﬂmdammennjimaliyeﬂu‘lilebirmikhrdﬂpneaive%zs.ﬁ olacag, sonrasmda ise kndemeli
MMZM%S%W&M@WMMMWMMWMW.
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blen Halka Arz Fiyat Tespit Raporn
Tablo: Satiplarin Maliyeti Tahminler]
[Batyiar Wiaivet Gailyon T1) | JOOT | 30341 | J0ST | 07T | 38T | 09T | 20T | ST | 3681 |
Sichi Porsslen - ‘ 27 6532 0961 | 151441 17960 | 21234 | 25055 | 28,040 ] 31404 3SIT:
Duysr Karom 5133 | 2389 | 26716 2997 3357] 3760 | 42111 47167 5282 )L
YorKeomu 389 471 537 39 1 7411 830( 930 | 10411 1166
| Seramilc Saifftk Gerecleri . 360, 41| 481 | 633 724 | 817 1} 1059
Armatlr ] 67 1) 166 123 139 1591 179 _ 22 28
_m!@wmm 80| tos| 1] 1Ly 162 f 163 212 239 210 304
D e sy | 35| 48| 7| ms| | em] 0| W 934 | 1047
Amortismen g0 37 53_0_1" 880 | 93| 92 055 966 [ 1007 | 1040
GA77 | 10609 | 14848 | 20867 | 48| 38384 | 338N | 36730 | AL 593
393% | 7 3029 | 405% | 163% | 1606 | 163% | L7 118% | 118%
"1 43, 6xa| 82| 1104 13081 | 184687 17434 15.607 | _22.046
_ 5279 | T040% | 440% | #63% | 19a% | I37e| 18261 I27% 7 1 I24%
Net Satglara Oram 2569 | 289% 29 3079 | 31,29 | 316%, 3209 | 3226 523% ) 324%
Denotim Raporu, §iricet tabminlor

Kwuynal: Badungz
'&mhwmmuwmmmmmmm

: Bien Yapi'mn 2022 yihnda %5,0 olan

Faalivet Giderieri;
halka arza iligkin maliyetlerle birlikte bir miktat

itibaven ise %6,8 seviyesinden kademeli olarak %7,1°

Bagdell buligtr

faaliyet giderierinin sahglara oranmn, 2023 yilmda

i ve % %7,1 olmasm beklenmektedir. 2025 yilmdan

¢ ytikselecei ve sonraki donemde bu seviyede strdtirilecefi

MMBS‘MOMmDmVHW'MMMGpmHmmm

aktiflegtirfimektedir.

Pazariama giderleri faaliyet gidecleri igerisindeki en yiksck paya sshiptir. 2022 yilmds, toplam fialfyet

giderlerinin 9664,6'sou olugtuwrmaktadr, Bu oranmn projeksiyon donemi boyunca bu seviyelerde knlacag

Tablo: Faallyet Giderierl Tahminler
_ﬁ""m“""’ 225T | 20247 | 2005T | 20267 | am7r | zewsT| 20097 | 20807 | 01T | 208
Gienel yOusthn gidscleri 125 269 39 20| 615 74| 850 953 | 1067 1195
Puzaacna giderierl 395 781 91| 1567] 1412| Laos| 2202 2490, 2790 | 3128
Ar&iGe giderleri 6| 106 | 197| 2] 24, 3n 31| 404 4%
| Amortisman® 7 9 it ). 15 18 22 26 23 kx| 38
TOFLAM 30| L1165 | 14D | 2099 | 24m | 2914 s4nl s, 43 4
| Nt Satipliars Orams _ T 7a% 1 68%| T0%| 0% 0% %] K| %[ TI%

Denstim

Kaynsic Bajmstz Raporu, Sirket tahminleri
SFaaliyet glderler] Il projeltyonicr hazwriamrkan conoriisman harig hesaplama

wmuwhmi#hlmdndfhucﬂm

HKY; 2023-2032 yillan arasmda igbu Fiyat

'TyerllnomylﬁkanFaﬂiyetKMWFAVOKagagldakinbbda
gosterildigi sekilde hesaplanmaktadir.
Tablo: Esas Faaliyet Kin ve FAVOK Tahminler]
(milyon TE) 20 | 3021 | 2013 | 037 | 20AT | 2625T | 20267 | 2047T | 2638 | 2029T | 2630T | 3061T | 63T
Net Satiglar 1530 | 2331 | 537 | 5301 15000 | 31,086 | 30.116 | 35331 | 41365 | 48338 | 54133 | 60669 | €7.968
Deiigm % 991% | 1064% | 1263% | 574% | 7% | 40.6% | 428% | 173% | 170% | 169% | 120% | 120% 12,0%
m os4 | 1425 | 341 61771 10669 | 14848 | 20867 | 24308 | 28284 1 32.870 ; 36720 | 4102 | 45522
" Brit Kar Ze | S| 13% | 2134, 4332 | 6238 1 5349 | 1L624 | 13081 | 15468 | 1744 | 19407 ; 23046
BriKar b | o | 389% | 26.99% | 25,0% | 28.9% | 25.0% | 30.7% | 31.2% | sLe% | 32.0% | 322% | 92.3% 324%
| (58 i
pierid | 146 | 265] so0| 1a68] 1423 2009 | 2477 | 2914 | 34z1] 3831 | 4294 | 4812
L
Ag }M ERLER
e ’




blen Halka Arz Fiyat Tespit Rapors
w 183 761 1130 | 1834 3467 4815| 7149 | 8547 | 10167 | 12.048 | 13,608 | 15318 | 17234
Mary (99 162% | 32.6% | 21.4% | 18.3% | 211% | 22.8% | 25,79 i 24.2% | 246% | 249%  25,1% | 25.2% | 254%
- 57 | 6| 326| 91| ses! em | em| smi| s3] Los0| Loev
FAVOK 240 823 | 1209 | 1630 | 3453 | 5406 ) 8044 | 9.468 | 10118 | 13.028 | 14896 | 16388 | i8.321
| Degigim () 345,5% | 243,9% | 46,0% | 349% | 114,3% | SA8% | 43.8% | 177 | 17.4% | 17,2% | 12.0% | 12.0% | 12.0%
| My (%) 21.2% | 95.9% | 22.0% | 19.6% | 23.3% | 256% | 267% | 268% | 269% | 27.0% | 27.0% | 27.0% | 27.0%
Kuynsi: Bofimnez I Rapory, Siricet talyminleci
Projeksiyon diineminde, Bien Yapi'nm 2021 yilmda 9435.,3, 2022 y1lmda ise %22,9 olan FAVOK marjmm, 2023
mm&:mMiwm:mmnﬁyeﬂﬂiﬂe%lD,G'yadﬂ;mcsimmmdliseymiymrmﬂmhﬂnwhbiﬂm.
kndameli olarak 2032 yrlmdaki %427,0 seviyesine ylikselmesi beklenmektedir.
Net Jaletme Sormaves! Ihtivacy: Bien Yapi'mn olygtardugu i plan: dogrultusurida hedefledii ticari alacak tahsil
MMM:MMBMWMMM&WHWQW&MW@MWMM
mmaﬁmm,mwsmmﬁymmqmmwmmum
.mmwwmmmmmmmmmmmm.
Tablo: lgletme Sermayesi Tahminleri
(milyon TL) 2020 | 2021 | 2022 | 26257 | 2024T | 2025T | 2036 | 2027T | 2028T | 20297 | 20307 | 2031T | 2032T
Ticari Alacdklar (+) 618 | 1440 | 2297 | 3411 | 6164 | 8665 [ 12376 | 14.520 | 16999 | 19.865 | 22255 | 24.932 | 27.932 |
Stokder (+) 26 | 4391 Lizs| 2232 3830 [ 5355 | 7.513 0 8755 | 10189 | 11.845 | 13237 | 14.806 | 16.562
Pegin Odenunig Giderler (+) 3 1 126 157! 1m| 202] 208| 233{ 262 2M| 320, 9P 44
Tioari Borglar &) 2| s | L1036 | L697 | 2941 | 4096 | 753 | 6706 | 7807 | 9.077 | 10.144 | 11346 ; 12692
Brieleamis Gelirter () 5 91 2701 208, 2400 2! 308] a3 86| 44| 48| s45) 6l
Net Isletme Sermayes! 610 | 1294 | 2342 | 3899 | 7013 | 5385 | 14.030 | 16459 | 19259 | 2244 | 25491 | 28.216 | 31604
Nt Satvglara Orent 340% | S55% | £2.5% | 47,09 | 46,8% | 46,75 | 4665 | 46.0% | 46,65 | 463% | 465% | 46.5% | 46.9%
Dyletme Sermuyes! thtlyacs W0 | 684] MD| LeS6| NS | 2842 | 4183 | 2420 | 2800 32985 2607 ) 3025, 3388
Tihsllat Soresi (gm) 200| 25| 191 1504 1s0]| 10| 150! 1s0f isol 104 150, 1500 IS0
Stok Tutma Stresi (gon) 105 & 78 9% ™ 3 ol 90 90 [ 1) 8 89
PoginOdecunly Glderior S0cesl |~ 1 | g1 9} 7| 4y 3l 3| 2| 3} 2y 2} 2 2
Berg Odecns Sivesd (gtn) 121, 133 o8] 100 to1| 1o1| 1o1| 01| 1] 101) 101] i 101
mﬁ < Golifer §uresi | 55| a9t 25| 127 8t 7| 57 8| s| 3 5 5 5
NakitDontylles Stresigin) | 16| 148| 123| 143) 13| 1] 138] 137, 13, 16| 1% 1] 138

Keynakc Bagumam Denectim Rapore, §irket tabminleri

Ortalams ticeri alscak gin sayise, Sirket'in bayileri ile algma prensipleri dopruitusunda farkidagen tahsil
siireleinin agiriikh ortalamass olarak degerlendirilebilmektedir.

Projeksiyon dnemi boyurica mitigteri

seviyelerds kalecag (150 gim)
ddnemi boyunca kademeli olarak

ir. 2022

iligkin ortalama tahsil sirelerinin yaklagk olarak aym

Yatmlar; Bien Yap:'nm projeksiyon ddbeminde planiadifs yatirun planian dikkate almmugtrr.

skm'hymmmbuyukwmm-msymmmmamm
Yullandmugtr. Bu ddnemde toplam 7,7 milyar TL’

baglanacek Cine Fabrike Yatimm igin
nﬂmndaohnakumougmmhdmmﬂmmuhmm

yepilacaktir. Tosis 2023, 2024 ve 2025

knpuitoylegﬂmyﬂliaezomyﬂlmnkmolmakm;nrnhnehedir.
dunemhdn.mwcmmiﬂwheyunelﬂ:ymmkinealmﬂemaki?e

Bumn diginda, $irket projeksiyan ;
fr. Siket’in projeksivon dinemi idame

renovasyonu

=P

tngaritimektedir. yﬂmdausgunolaumﬁtdunngumm;inhpmjeksiym
135 gine digecedi ve bu seviyelerde dovam edeceki !

faaliyete gistermeye
lik fabrika yatrmm

yatmmlanma devam edecegi dngoriimektedir.
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blen Halka Arz Fiyat Tespit Raporn

Tablo: Yetnmn Harcamaiarn Tahminkeri

Yahr Harcamalan (allyon TL) | 2023T | 2047 | 25T | 2006T | 20277 | 2638T | 20297 | 28307 | 2091T 200T
g“‘“‘“"""m""‘"""""" Cs| ws| us| w, wsl w| wmj W 28|
Madsil Diran Varitkiar 7 ] 105 17} 12 147 165 188 207 oY)
Maddi Olmayen Duron Varkiklar 3 4 4 5 3 6! 7 g g 10
Rilllarem Hakia Verhklan 5 5 6] 7] 8 [ 10 11 12 14
Cloe Fabrika Yatwmmlan 2218 | 2567 | 2919 1 143 169 201 134 m 3%
Bina-Ingaat Tatoranlars 350 150 0 0 ot __© 0 [} 0 0
Eiipman Yahruslar: 18S0 | 2400 | 2900 0 0 ol o oy of 0
Feuitpetiors Higkin Yarwmmiar 13 17 19 2 23 25 28 31 3¢ 37
Idome Yotoronlan o] © 0 100 20| 144 173 207 249 29
TOPLAM 2301| 26m| 3034| a2se| 288] 31} 32| 4a1) S0, 891
|_Net Satzglara Ovam 27.79% | 17,3% | 144% | 08% | 08%| 08%| 08%| o#é| o] 09%
Keynak: §irket tahminlori
Tablo: Serbest Nakit Akmmlar1 Tahminterl
(uiyon TL) 20397 | ZWAT | 20357 | 2026T | 2027F | 20287 | 2029T | 2030T | 209IT | 20T
Net Satilar 6301 | 15000 | 21006 | 3015 | 38301 | 41365 | 45338 | Seim | cose | 67.068
PAVOK 1630 | 349 | S406] S04 | 9468 1 ILIIS | 13028 | 1486| 1638 18321
Teas Feal. Kin 1538 | 367 | 4315 73491 88471 101670 12048 | 13609 | 1593 | 17234
Vargl OGrdne - - <] 180% ] 18,0% | 200% | 200% | 200% | 20,03 ; 20,0%
{)) EFK Vergiti - - T 12871 1538 | 2033 | 2410] 2721 3.063 | 3447 |
() Yatwanlar 2301 | 2670 34034 250 268 m| sy 44 510 591
() 151 Sex. Doj. 656 | 3415 282 . 4les| 2420 2600| 3235 2607 3025} 338
Ser. Nak. Al 23| 290 4| 23| S22, S9s4| 7002 | A7 9785 ) 10833
Nt Sainglara Oram (%) e I39% | 2% | A% | 1ae% | 14| 1w | lesx| 161% | 160%
Bien Yap1 Afirhkh Ortalama Sermaye Mallyeti (AOSM)
swmmmmmmm&ymommmmmmmwmﬁ
(AOQSM) ydutemi knllaniimugter.
Tablo: Afirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti Hesab
?""‘“ o 2025 | 3eM 2006 | 07| ams| 2] 20| 203 | 20:
Riskslx Getlii Oran A 15.69% | 15.69% | 15,69% | 15,69% | 15,65% | 15,69% | 15,69% | 15,69% | 15.6%% 15,69%
Piyesa Risk Primi B 600% | 6o0% | 600% | 600% | 600% | 600% § 6,00% 600% | 6o0% | 600%
Btta [ L0 1,0 1,0 10 1,0 1,0 1,0 10 1,0 1,0
Omsermaye Malivet D=A+®=C) | 21,60% | 21,69% | 21.69% | 21,69% | 21,69% | 21.69% | 2169% | 2165% 21,69% | 21,60%
Berglanma Maliyet E 19.69% | 19,69% | 19.69% | 19,60% | 19,69% | 10.69% | 19.69% [ 10.69% | 19.69% 19,65%
Vergi Oram: F 2.00% | 0,00% | 0,00% | 20.00% | 20,00% | 20,00% | 20,00% } 20,00% ] 20,00% 20,00%
Hodet Calwynuk Oram G 50,00% | 50,00% | 50,00% | 50,00% | 50,000 | 50,00% [ 50,00% } 50,00% } S0.00% 50,00%
Hodef Borg Oram H_ | s000% | 50,00% | s0.00% | 50,00% { 50,00% 50,00% | 50,00% | 50,00% | 30,00% | 50.00%
' J=ExH+Fx : -
AOSM (151 2069% | 20,69% | 2069% | 18.72% | 18,72% | 1872% | 1872% | 18,72% | 1872% 18,72%
Kaynale Ak Yatrm tahminleri

Risksiz getiri oram hesaplanirken, Turkiye'deki 10
degisimler takip edilmigtir, Bu bajlsmda, risksiz
TRT131130T14 ISIN'h 10 yu vadeli tehvilin igbu rapor
m%ls,umwmwmmwm

adma %15,69 olarek kullsnilmgtir.

getiri oram olarak, tOm projeksiyon donemleri {gin
tarihi #tibarryla tahvilin son bir yilhk getiri ortalamasi

el
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hojoksbrmdbnmibaymmpiymﬁskprhni%&.ﬂbﬂm:sveﬂhnpmjeksiym dénemi boyunca sabit
tutulmugtur.,
memyummmmmmvmmmmmml,@um
hesaplanmakiadr,

Bien Yap1 Ozsermaye Maliyeti = Riskniz Getiri Oram + Piyasa Risk Primi x Beta
smzmwnﬁbmyhnmmmmmmmm:%ls.wm.mmmﬁw&m
mmmhmlmﬁyﬁmmmmkvuﬁmibo@mmﬂw&ﬁﬁhmﬁmm4m
tistn olacak gekilde hesaplsnmigtir. Buna gtre, Sirketin vergi Bncesi borglanma maliyeti 2023 ve sonraki yillar
igin %19,69 olarak dikkate alnmigtir.
vmm,om-ymmmmmma,szzmmnymmmkmpmm:m

istinaden stfir kabul edilmig somraki senelerde ise %20 olarak alinmugtir.

Bien Yap: INA Analizi Sosmcu

.N'Htll . ]'.m Ill] ] II' c-li I

Sirket'in Ongtritleri ile olugturalmas: ve birgok tahmint
herhangi bir taahhit nitefig
stz konusu olabilir.

bagh olmas: sebebiylo, gelecege iligkin

parametreye
mmmm.rmmmmmgmmwmmsm

Tablo: Bien Yap1 Jadirgenmiy Nakit Akimlan Analizi Tablosu

Mityen TL MIT | 04T | 2025T | 20067 | 2027T | 2008T | 09T | 2036T | 20917 | 20:¥
et Sanplar 8301 | 15000 | 20086 | dad16 | 38331 | 41365 | 46308 | S418 | M@ | 67989
Sanylarm Maliyet 6177 | 10669 | 14848 | 20867 | 24308 ¥ 28284 | 32.870 | 36.720 | 41062 | 45522
Brat Kir 2124 | 4332 | 6338 ] 9349 | 11024 | 13881 | 15468 | 17434 | 19607 | 22646
Fialiyet Gidetieri 590 ] 11651 1423 | 2009 | 2477{ 2914 ! 3421} 3831) 4294, 4412
Fraltyet K 15% | 3167 | 4815 7349 | 8s¢7| wae7| 12008 | 13.608 | 15313 | 17334 |
Amortiznan Dgz, 9] 326 so1| sos| 92| o | os1| 993 1040) 1087
FAVOXK 1636 | 3493 | 5406 6044 9468 | 11118 | 13.028 ; 14396 | 16383 | 1832
() Vergi S -t -] nasr 1sam| 2083 | 2410 2721 ] 3063 3447
{-) Yatinm Harcamalen 2301 | 26704 3034: 250] 288, 31| 38} 4 510, 591
() Net 3], Ser. Dej. 1656 | 3115 | 2842 | 4183 | 2420] 2800 3235 2697 3028 3388
Serbest Nakit Aknmlary 2317] 2202 4| 234 s3n| SeM | 702 8737 | 9755, 19898
AOSM _ 20,69% 1 20,69% | 20,69% | 18.72% | 18,72% | 18,72% | 18,72% | 18.72% | 18,72% 18,72%
Indirgeme Oram 120609 | 14365 : 17980 | 20871 | 24778 | 29417 | 34524 | 41462 | 49204 | 58440
Indigeamig Nakit Alomiar, | -L928 | 1574 | 28| L13| 3a07| 204] 2008| 2407] Lem 1864
Kaymak: Ak Yatnm tehminieri
Tablo: Indirgenmiy Nakit Alam]ar: Anslizi Sonucu
lﬁ_ﬂ!ﬂ Nakit Alamlari Analixi Sonueu [ Hessplama Formtll Tutar

A Toplam 2023-2032 (milyon TL) A 9.434
Ue Dinem Biiytime Oram B 5.00%
Ug Defjerin 2032'deki Deferi (mflyon TL) C 83377
U ¢ Indirgeme Oram n 584
| Ug Dejjorin Bugtinkd Degerl (milyon TL) E=C+D 14.267
Firma Dejter] (milvon TL) _F=A+E 23.701
Nﬁ%ﬂ%?@q TL) G 1.409
Bien Yam %100 maye Dejferi (milyon TL) H=F-G 22.291

KULDERERLER
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Indirgenmiy Nakit Akumlar Analizi sonucunda, Bien Yapr'nm Ozsermaye Dejori, 22291 milyon TL. olarak
hesaplanmigtir.

Indirgenmiy nekit akimlan enalizi ydntemiyle vleslan Szsermaye deferinin farkh aguwhkl: ortalama sermaye
maliyeti ve yine farkli reel ug domem biiydme orani kullamkihgmda ortaya gikan deger], agafhdeki tabloda
inceletmektedir.

Tabilo: Bien Yap Indirgenmis Nakit Akimlan Analizi’nin Hassasiyet Tablosa

Ozsermaye Degeri AOSM Dejfighni .
(mityon TL) %32,0 -%1,0 %0,0 %10 %2,0
UeDeger | %20 | 22414 21.257 20239 19.337 18.530
Biyome |—-2eLO 23682 2352 | 21105 | 20.07 19271
= %00 | 25166 23.620 2221 | 21.138 20119
Degipimi |—210 26.927 25.104 23.559 23231 21.076
%2,0 29.050 26.866 25.044 2349 2172
B. Bien Yap: Dejferieme Sonucu
Tahlo: Bien Yap: Ousermaye Deler]
Flyam
(TL) “"‘P"m“':‘ Carpanlen INA Analizi
Analizi
[ Bien Yap'in Gzsermaye Dejferd A 10.677.506.987 | 22.291.217.981
Yootemin Afmivh B 40% 60%
Bien Yap'n Ortalama Ozsermaye Deferl_| C=Z (AxB) 17.645.733.572

Sirket'in Bilecik’te ve Boziiyiik’'te bulunan mevcut tesislerinin yaklagik iki lat bityliklokte olmasi planlanan
W'MMMMWWMMMWFAVOKWNMK&
tutarisrmm knflanildign Piyasa Carpanlani Anslzi ydntemine keflosi sifirdr. Bu tesisin girket deferlemesine
ketkesy, ancak Indirgenmis Nakit Alamlan Analizi ydnteminde giellebilmektedir. Bu nadenle, Cine tesiginin
degerlemeye katkisim igeren Indirgenmis Nakit Akinlar: Analiz] ydbateminin ael@i %60 ve Piyasa Carpanlan
Anglizl yonteminin agrlifh de %40 olarak belirlenmistir,

Degerleme gahigmas: neticesinde Bien Yap: dzsermaye. degeri 17.645.733,572 TL olarak hesaplanmagtir.

i
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VIL SONUG

Degerleme galgmas: kapsamenda, indirgenmig nakit akmnlar: analizi ve piyasa garpanlan analizi inoslenmistir.

Tablo: Blen Yapinin 1 Adet Pay: Bagina Dityen Deffer

Halka Arz Fiyat Tespit Raporn

oy Hesaplama Form i __Defter
Bien Yap1 Ozsermaye Degeri A 17.648.733.872
Bien Yap:i'nm Cikarilmis Sermayes! B 288.673.881
1 Adet Bien Yap1 Pay1 Bagina Diigen Defor ( TL) C=A+B 61,13

Degierleme ¢ahgmasmda 1 adet Bien Yapi pay bagma digen ortalama degier 61,13 TL olarak hesaplanmigtir.

Tablo: Halka Arz Flyati

Fiyst
1 Adet Bien Yap1 Pay: Bagmia Diigen Defer 61,13
Halks Arz Iskontosu %30,0
1 Adet Bien Yap1 Paynun Halka Arz Flyst 42,80

Halka arz iskontosu %30,0 olarak alindifnda, halka arz fiyat: 42,80 TL olarak belirlenmigtir,
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Geberit AG

memmmumuumwwm
Artinler alanmda Avrupe'da derdir, §irket'in ana odek noktamn
sihhd tesisst temolojist ve banyo seramikleridic,

Mohawk Indusiries, Inc.

smmwﬁmwguhnﬂummnhphm;
firdnleri fretmektedir, Ann firfinlerl arasnds, scramik,
1 vinil ve almaktadir.

Tote Ltd.

Jepanya

Firket, lQl'Iyﬂmthkwnlmmolnp,Qﬂlkndeﬂrmmm
nﬂpolnulmlamnmvdetvewommw

Sukeuymynh&hlmdnmmﬂ:ureﬁnemdir Sirketin
yain iletien ekipmen: imalstinde kullamian yiksek basmgh
seramik frtinder] vardir.

Kajaria Ceramics

Sirket, seramik, vitrifiye ve ginilarin Gretinrini ve satiym
yapmaktubrr, Sirket'in banyo, mutfak, ohurma ve yatak odas,
d'ﬂﬂphe.mingiblhrpoknlnduiﬂumﬁmivud:r

Guoangdong Dongpeng

Sirket, seramik gini Gretimini ve satigmu - yapmelktadir.
Suknt‘mughkveh;uﬂaﬂgmalmlnrdabongpmgnmkah

RAK Ceramics PIS.C.

Sirkoet, bir qok seramik frlintmtn sabgim ve iretimini
;uveﬂqﬁmﬁbdkmmdmmhikvmw
Asya tilkerindo satiimaktad. Sirkstin ana drfinleri banyo,
fuyeiet ve murtfil egyalactdie,

Dyngsty Ceramic

&rket.snm!kdwarwmnrnnluinhnreﬁmmive
mtwmi  gerceklestirickiedir, §irket {rfinlesinin setigm
Dynasty markes altinds yapmeltadir.

Saudl Ceramic Company

S.Arebistan

Sirket, lmyﬂmuhmhnu;olup;bmyoﬂeﬂghumik.
porsslen Griinlerin ve havuz fiiyansletinm firetimini ve satygim
gergeklegtiimektedir,

Vigiacera Corporation

Vietnam

Sirket, binalar igin tuvelet ekipmanlan, musluk, grenit ve
seramik ddgemeler sunmatiadir.

Everjoy Health Gronp

Sil'kﬂ.yutlolulkmamikhmhmnmﬁmhiwmm

Victoria Pic

mminhphmﬂmuednﬂmwmhgﬂm
Hollandi, Amerika gibi bir gok
smummphnmmdumn:.
pondnﬁymwwwﬂidigummmdmkﬂys

Internacional de Cerdmics

$MM=kﬁh.Am«h.Chvthmmpl¢hdc
seramik karolarm firetiminl ve sehigim yapmaktadie. Jirket
banyo, mutfak, zemin, duvar igin kaplama Gronleci
sunmalctadir.

Vilieroy & Boch AG

Sh'lm.VﬂleroyveBochmmkmalmdnmmﬂ:mml
firetimini ve satigm yapmalciadsr. Sirket frOnlerini 90 adet
ma@azasmnda ve 500 satiy noktasmda gergeklestirmeltodir.

Inrom Construction

§irket, ingast ve removasyon sckifrinde bir gok Grlin
smmaktadr, §itket binyesinde buhmen igtirekler
mwummmmmmmmmm
geaﬂ:hplmlﬂrigveﬂueephebnyuhﬂulmmm:hr

PT Arwana Cliramulia

Sirket, serumlkicinletinin  Oretimini  ve  sahigmu
geroeklegtirmektedir. §irket Orfnlerinin satigm  Arma
markan altmda 44 distribotord ve 33.000 outlet aracaliftyla
yegooliedrr,
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Guangzhon Seagull

smmvemmmmﬁmmmm
Sirkatin ana Orfinler, geramik tuvalet, kebin, duga kebin,

geramik klozet ve moshik drfinleridir.

Huida Banltary Ware Co.,

Sirket, safiik Uigili alanmds sersmik QrGnleri firetmektodir.
mmmﬁm.mmuwmm

SCG Ceramies

Tayland

| Somany Ceramics

karolan ve cilatanmuy viiriiyslerdi, Sirket
adet bayi, 404 showroom ve 12.000 saty nokissmda

Hamat Group Litd.

§irket, seromik ve porselen, grenit ve parke gibi zemin
kaplama tir(in}erinl sunmaktadrr.

Norceos ple

Sirket, 1999 yimda Ingiltere'de kouratmug olup, seramik karo |
tretmelctedir.

Al Anwar Coramic Tiles

ve ov tipi duglar

PBG 8.A.

etmekindir.

Sirket scramik firfin ve porscien firfialerinin Gretimini, saigmt
vo ihrscatyy yapmektads, $irket Qriinlerini 143 magazem
1a satmaktadur,

RAK Ceramics

Sirket, seramik karolarm, banyo sctlerinin ve bezi shhi

Hocheng Corporation

Tayven

Sirket, banyo Uriinlerinin firetimini ve satoyim yapmektadir,
Sirket'in baghica drim arasinds seramik karolar,
Klozetler, lavaho, mustuk gibi irtnler yer almaktadir.

Orlent Bell Linititsd

Sﬁim.sarhbcmmkuwddwqﬁfuumikdmveyu
kerolariam tretimini veo satigan i ir.

The alon Mosaic Industry Public

Company Limfited

Tayland

§irket 1973 yumde kuralroug olup, zémin ve duver
karalirinin Oretimini ve sahgm yapmelktedir.

Ajmlaz'%u.m

NIM §
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Ek 2t Sorumiuluk Beyan:

SERMAYE P1YASAST KURULU BASKANLIGINA

(Ortakhklar Finansman Dairesf)
Bakigehir Yolu 8. Kilometre No:156, 06530, ANKARA

16.03.2023
Fiyat Tespit Ruporn Sorumiuluk Beyam

Kurul Karar Organi'nm 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili keram uysrmca Sermaye Piyasas: Kumiu'mn
11.04.2019 terih ve 2019719 eayik Balteni ile ilan edilen Knrul flke Karan'na (“like Karan™) istinaden;

Gayrimenkul Digindaki Varliklann Sermaye Piyasasi Mevzuati Kapsammdaki Degerlemelerinde Uyulacak
Esaslar baghfimn (F) maddesinin 9, bendi cercevesinde verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyases: Kurulu'mm
fike Kararr’nda belirtilen niteliklere sahip oldugumuzu ve bagmsizhik ilkelerine vydugumuzu, izahname’nin bir
pergam olen Bien Yep: Uriinleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.§.'nin ("Sirket") Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan
bilgilerin, sahip oldufurnz titm bilgiler gergevesindo, gergefie uygun oldufunu ve bu bilgilerin anlamm
degfistirecek nitelikte bir ekaikiik bulmmamas igin her tiirld dzenin gdsterilmiy olduunn beyan ederiz.

Sayplenmizie,
Ak Yatnm Menkul Dejerier A.§-

..I M%QEHLER

Engin Yeg Sitleyman Cengiz
Bblim Bagkani Bbifim Bagkam
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Ek 3: Yetkinlik Beyam

SERMAYE PIYASASTI KURULU BASKANLIGINA
(Ortakhklar Finansman Dairesi)
Rakigehir Yolu 8. Kilometre No:156, 06530, ANKARA

16.03.2023
Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyam

Bien Yap Orttnleri Sanayi Turizm ve Ticaret A.§.'nin girket dejerinin tespitl amactyla tarafimizce diizentonen
degerlunerapunmaﬂi;kinolmk.SennmPiyumKnmh'm2019Il§ sayih Biitteni ile kamuya duyurulan,

11.04.20

19 tarth ve 21/500 sayth Xurul 11ke Karart uyarmca gayrimenkl digt verbklarm dejerlemesinde uyulacak

genel esaslards belirtilen;

Kurnl*ca genig yetkili olarek yetkilendirilmig bir arac: kuruiug olarak, degerlemeyi yapacek “Sermaye
Piyasas: Faaliyetieri Diizey 3 Lisans” veya “Ttirsv Araglar Lisansi"na sehip tam zamand olarak istihdam
edilen en az 10 galigana,

Ay bir Kurumasal Finemsman BS{imA'ne,

Dejierleme galigmalen sirasmda knllemimas: gereken prosedtirlerin bulandugn kurulug genelgeleri,
degerleme metodolojisi, el kitabi veya benzeri belirienmiy prosedtiriere,

Milgteri kahult, galigmanm yiiriithlmesi, raporun hazirianmas: ve imzalanman stireglarinde kulfamiacak
Dejjerleme galigmalarmin weknik altyapism: olugtaran her tirl¢ bilgs bankam, i gonelge, geligtirilmis
Imow-how ve benzeri unsyrlars,

Degerleme ¢aligmatarmda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile figili aragtoma altyapisma,

sahip olduftmonzn, Sirket ile dojrudan ve dolayh olarak sermaye ve yonetim flijkimizin bujunmadimni ve raporun

SPK'nin
Toskd

yaymnlamg oldugu II-62.1 sayih “Sermaye Piyasasinda Deégerieme Standartlor: Haklonda Teblig™ ve
SmuyePiyaulmBngimfmdmwmlmmUhﬂaﬁrmDegnlemesmmﬂmm”mmda

ymmldﬂgmﬂvemmymluiyleilgiﬂmdarﬂmauydn@mbeymm

Saygilanmazla,

Ak Yatirmn Meokul Dejerler A.8.

Bngin ¥ Stlleyman Cengiz
Boiim Bagkant Boldm Bagkam
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Ek 4: Lisans Belgeleri

Enzin Yegill

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Tlrklye'de sermaye piyasalarmin kilresel bir marka olma yolunda thtiyag duydugiu nitelikli isgliciinin
yeligtirlimesine ve stirekli geligimine katla safilayan lisanslama, slcll ve efitim kurulugudur.

KURULUS DUZENLENDIE! TARIK BELGENUMARASI  LISANS DURUMU
’QSPI_ 20.02.2007 202350 AKTIF LISANS

-r.lllelﬁ:’-.a.‘.

ENGIN YEGO1, Sermaye Piyasas: Faaliyetier] Dilzey 3 Lisans sahibidlr.

Rozet Hallunda:

Bu rozete sahip olan kigl, Sermaye Plyasalan Dilzey 3 Lisans: tirline ait 12 sinav konusundan bagarili olarak ve 4
yWik yOksekbgretim diizeyinde bir finiversiteden mezun olma gartini sajflayarak sermaye pivasas: kurumiannda
ve halka agk orlakiddarda Hgili faallyet alans itibarivla ¢algabitmesine Hiskin SPL tarafindan verilen mesleld
yeberlitiffl, biigl ve becerlerini ghisterir belge olan Sermaye Plyasisi Faaltyetleri Dizey 3 Usans: almaya hak
kazanmigte:

Lisans Haklunda Daha Fazla Bilgi Atmak lgin Tiklaymiz

SPL, Torev Lisens: Yeterlilik Linki: hitps:
930B-B1C2935204A5

SERMAYE PIYASAS! LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Thrkiye'de sermaye plyasatanmn kiiresel bir marka clma yolunda fhttyag duydugu nitelikl iggficlinlin
yetigtiriimesine ve siirekli gelisimine katio sajflayan lisanslama, sicll ve eJitim kurulugudur.

KURULUS DUZENLENDIGI TARIH BELGE NUMARASI LISANS DURUMU

S5PL 8.02.2008 300695
RN, -1 iy

ENGIN YEGOL, TGrev Araglar Lisans: sahibidir.

Rozet Hakkinda:

Bu rozete sahip olen kisi, TUrev Araglar Lisans tiirGine alt 8 sinav konusundan baganh clarak ve 4 itk
yiiksek¥retin dizeyinde bir inlversiteden mezun olma jartm safflayarak sermaye plyasas: kurumlannda ve
halka agtk ortakirklarda ilgili faallyet alani itibanyla qaligabilmesine iligkin SPL tarafindan verilen meslekd
yeteriliyfl, bilgi ve becerllerini ghsterir belge otan Tarev Araglar Lisansini almaya hak kazannngbr.

Lisans Hakiandu Daha Fazla Bilgl Almak Igin Tidaymz
) g}
fy N “
g ONM Gl LR
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SERMAYE PIVASAS| LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL, Toridys'de sermaya plyssalarmm kiresel bir maria pima yohunda thityag duyduls ottelildi gglcOntn
yetistitimesine ve sGraid gelisimine kot safiayan tisanslarna, sicfl ve ejfttim kurulupuder.
KURULUS DOZENLENDIGE TARIH BELGE NUMARAS1 USANS DURUMU

'g\ 33‘_ 9.12.2010 204896 ARTIF LISANS
T

WESLIGOL ONVEDIOELY, Sermaye Plyssas Faallyetleri Dizey 3 Lisans: sahibidir.
Razet Faidanda:

Burozete sahip alan iy, Sermeye Plyssalan Dizey 3 Lisanss trine 21t 12 smav korwmindan bagar olarsicve & ik
yolksekiiretin dizeyinch bir Oniversitedien mazun olrha gartin: sagisyarsk sermaye phyasse Jurumiarmds ve hafio agtk:
ortaididssda g Basltyet alans Ribe nyla alssebreesine iligkin SPL tarsfindan vertien mesleld yabariiig, bilgl ve bacesrlerini
g5a0ertr belge olan Sermnaye Plyasas Peatiyetien Dlzey 8 Uisans siniays hak kazantgtic.

Lisans Haldonda Datw Pazts S8l Amak Iln T <3y

SERMAYE PIYASASI LISANSLAMA SICIL VE EGITIM KURULUSU A.S.

SPL. Thrkye\desemuaye slyasalanin Kresel bir marka clma yahunda itlyeg cheyduiiu niteifiil ipghelndn yetisthfmesine ve alireki
geliimina katio safflayan Rsensluma, sicll ve efitim kurulugudur,

KURDLUS plzeLENDIG] TARTH BELGE NUNMARASI LISANS DURUMY
DSP 30.10.2020 912658
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KEUAL ULAS ONALAN, Sermaye Flyases: Fezilyetlori Diizey 3 Lisansi sahibidir.
Ba rozete sahip olan Kisl, Sermeys Plyasalan Ditzey 3 Lisans: tirline ait 12 smav korusandan haganis olaraive & yillik yGkaekijretir diizevinde bir
fnfvevsiteden mezm oima sactry safisya ki sarmaye plyesas kurumiannda ve fraBia agk oraddidarda Agit feallyet aiam (Sbaryia
caligablimesine ilighin SPL tantincan wsilen meesield yetstiE, bilgl ve becerliarinl gatarir beige clon Seomaye Plyacuta FasRyederi Diizey 3
Lissrsm almaye Bak kazanmglr.
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