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Rapor Tarihi 14.08.2026
Kapanis Fiyati - TL 24.68
Oneri
Hedef Fiyat - TL
Onceki Hedef Fiyat - TL
Getiri Potansiyeli - %
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 12,705
Firma Degeri - Milyon TL 20,843
Hacim - Milyon TL 49
Halka Agiklik - % 21.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 6,247 8,035 9,153
Brut Kar - Milyon TL 438 699 1,503
FAVOK - Milyon TL -513 -386 582
Net Kar - Milyon TL -1,745 -1,866 93
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 2,783 4,066 4,273
Briit Kar - Milyon TL 63 525 729
FAVOK - Milyon TL -386 -16 320
Net Kar - Milyon TL -974 -987 170
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 26.41
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Kaleseramik
14 Agustos 2026

Kaleseramik Canakkale Kalebodur Seramik Sanayi A.S.

Kaleseramik 2C26'da 4.273 mn TL net satis, 292 mn TL FAVOK ve 169 mn
TL net kar acikladi. Yillik bazda ciro %5,1 artarken FAVOK 38 mn TL
zarardan 292 mn Tl'ye, net sonug¢ 986 mn TL zarardan 169 mn TL kara
déndi. FAVOK marji 781 baz puan artisla %6,9'a yikselirken faaliyet
marji 890 baz puan iyilesmeyle -%4,2'ye geldi.

Olumlu Gérdiigimiiz Noktalar

* Operasyonel karllik toparlandi. Brit marj %12,9'dan %17,1'e
yukselirken satislarin maliyetinin hasilata orani 415 baz puan geriledi.
FAVOK'(in negatiften pozitife dénmesi maliyet tarafindaki iyilesmenin
operasyonel sonuglara yansidigini gésteriyor.

* Faaliyet giderleri %9,7 azalarak 845 mn TL'ye gerilerken hasilattaki
payl 322 baz puan dustl. Stoklar %20,8 azalarak 3.761 mn Tl'ye
inerken stok devir siresi 122 glinden 97 glne kisald.

* Seramik kaplama uretimi ilk yarida %7,4 artisla 16.921 bin m?ye
yukselirken kapasite kullanim orani %60'a ulasti. Yurt ici satislar
%26,5 artarken Slab/Sinterflex kapasitesinin 1,6 mn m?'den 2,4 mn
m2'ye cikarilmasi katma degerli riin tarafini destekliyor.

e ilk yari net sonu¢ 1.866 mn TL zarardan 93 mn TL kdra déndi. Sirketin
2026 icin 320-340 mn USD net satis ve 32-37 mn USD FAVOK hedefi,
operasyonel toparlanmanin yil geneline tasinmasinin beklendigine
isaret ediyor.

Olumsuz Gérdigimuz Noktalar

* Net karin kalitesi zayif. Bandirma'daki tasinmazlarin iliskili tarafa
satisindan 465,6 mn TL kar ve vergi orani degisikliginden 367,3 mn TL
ertelenmis vergi etkisi olustu. Bu iki kalem hari¢ tutuldugunda sirket
yaklasik 667 mn TL zarar a¢iklayacakti.

* Esas faaliyet hala zararda. Faaliyet zarari 178 mn TL olurken 487 mn
TL net parasal kazang net karin %288'ine ulasti. Bu kalem harig vergi
oncesi zarar yaklasik 659 mn TL seviyesinde.

* Finansal yapi kirilgan. Net bor¢ 8.138 mn Tl'ye, Net Bor¢/FAVOK
10,1x'e yukseldi. Cari oran 0,81, nakit orani 0,05 seviyesinde
bulunurken net yabanci para agik pozisyonu 4.851 mn TL'ye ulasti.

e ihracat gelirleri %25,9 gerilerken vitrifiye ve banyo mobilyasi
Uretimlerinde daralma gorildi. ilk yari operasyonel nakit akisi 432
mn TL negatif, serbest nakit akigiise 1.115 mn TL negatif gerceklesti.

Genel  Gérisimiiz: Kaleseramik'in 2C26 sonuclarini notr
degerlendiriyoruz. FAVOK'Un pozitife dénmesi, briit marjdaki iyilesme,
gider disiplininin gliclenmesi ve ana Urln grubundaki hacim toparlanmasi
operasyonel agidan olumlu. Buna karsilik net karin tek seferlik tasinmaz
satisi ve vergi etkisine dayanmasi, esas faaliyetin héala zarar Uretmesi,
10,1x seviyesindeki Net Borg/FAVOK, zayif likidite ve ihracattaki daralma
gorinuma sinirhyor. Toparlanmanin kalici hale gelmesi igin esas faaliyet
karinin pozitife dénmesi ve borglulukta belirgin iyilesme gdérmemiz
gerektigini distniyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Donen Varliklar 10.462 9.267 8.486 8.743 3% 42%
Nakit ve Benzerleri 665 626 1.199 555 -54% 3%
Ticari Alacaklar 4.830 4.466 3.200 4.041 26% 20%
Stoklar 4.455 3.725 3.595 3.762 5% 18%
Duran Varliklar 12.130 11.238 9.929 11.893 20% 58%
Finansal Yatirimlar 1 1 1 1 32% 0%
Maddi Duran Varliklar 10.087 9.499 7.859 9.914 26% 48%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.048 950 685 998 46% 5%
Toplam Varliklar (Aktifler) 22.592 20.505 18.416 20.636 12% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 12.168 11.240 9.385 10.845 16% 53%
Kisa Vadeli Borglanmalar 4.398 3.945 4.969 5.189 4% 25%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 840 1.092 538 1.079 101% 5%
Ticari Borglar 4.182 4.090 3.129 3.555 14% 17%
Uzun Vadeli Yiikimlilikler 3.421 2.903 1.873 3.099 65% 15%
Uzun Vadeli Borglanmalar 2.794 2.301 1.176 2.426 106% 12%
Toplam Yiikiimlilikler 15.589 14.142 11.258 13.944 24% 68%
Toplam Ozkaynaklar 7.047 6.439 7.108 6.821 -4% 33%
Odenmis Sermaye 515 515 515 515 0% 2%
Gecgmis Yil Karlari veya Zararlari -8.887 -12.224 -6.727 -13.081 - -63%
Net Dénem Kari veya Zarari -3.687 -133 -1.920 -13 - 0%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 22.592 20.505 18.416 20.636 12% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Blyime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyiime

Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 De§g. Dikey
Net Satislar 14.063 4.559 8.035 9.153 14% 100%
Satiglarin Maliyeti 12.445 3.836 7.336 7.650 4% 84%
Briit Kar (Zarar) 1.618 723 699 1.503 115% 16%
Faaliyet Giderleri 3.028 843 1.802 1.747 -3% 19%
Genel Yonetim Giderleri 866 222 510 480 -6% 5%
Pazarlama Giderleri 1.896 526 1.135 1.078 -5% 12%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 266 95 157 189 21% 2%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran -1.411 -120 -1.102 -245 - -3%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 680 100 431 250 -42% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 839 212 604 431 -29% 5%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari -1.570 -231 -1.275 -426 - -5%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) -137 270 -386 582 - 6%
Finansman Gelirleri 517 45 414 82 -80% 1%
Finansman Giderleri 3.501 792 2.035 1.720 -15% 19%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar -3.030 -237 -1.956 -426 - -5%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari -3.562 -72 -1.866 93 - 1%

Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAV(OK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 5,5 5,6 12,8 51
Cari Oran 0,9 0,8 0,9 0,8
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Siresi (Gun) 109,4 109,6 95,1 110,6
Alacak Devir Siresi (Guin) 90,8 95,4 66,1 98,8
Ticari Borg Devir Suresi (Gln) 96,6 97,7 67,8 95,6
Nakit Dondirme Suresi (Glin) 103,7 107,4 93,4 113,8
Finansal Yapi Oranlan
Dénen Varliklar / Aktifler 46,3 45,2 46,1 42,4
Duran Varliklar / Aktifler 53,7 54,8 53,9 57,6
Toplam Borg / Aktifler 69,0 69,0 61,1 67,6
Toplam Borg / Ozsermaye 221,2 219,6 158,4 204,4
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -3.845,4 -4.578,0 -3.147,0 -4.850,6
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK - -1.001,2 - -584,0
Net Borg (Milyon TL) 7.367,1 6.711,9 5.484,1 8.138,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) - 14,7 - 9,8
ihracat Orani (%) 19,4 12,5 19,1 13,0
Karhhk Oranlari
Aktif Karlihg -16,6 -0,4 -10,9 0,5
Aktif Karliligr (Yillik) -16,6 -14,8 -28,9 -8,2
Ozsermaye Karhligi -43,2 -1,0 -24,4 1,3
Ozsermaye Karliligr (Yillik) -43,2 -40,6 -64,5 -23,0
Esas Faaliyet Kar Mariji -10,0 -2,6 -13,7 -2,7
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) -10,0 -5,9 -22,5 -3,6
FAVOK Mariji -1,0 5,9 -4,8 6,4
FAVOK Mariji (Yillik) -1,0 3,1 -13,5 5,5
Net Kar Mariji -25,3 -1,6 -23,2 1,0
Net Kar Marji (Yillik) -25,3 -18,9 -334 -10,6

Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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Degerleme Oranlari Karhlik Oranlari
Deée':i“{aMS: 3:;;: £/ FO/ Fl\?e{ Esas Faaliyet FAVOK NetKar Ozser. Aktif FAVOK Vllik Ceyr:lf‘("a': Net Kar Yillik CeyrIZEt(KMar:
TL) (L) DD FAVOK sats Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk (Mn TL) TL) (Mn TL) L)
KLSER 12.704,74 13,00 1,86 - 25,10 1,37 -4% 5% -11% 1% 0% 831 320 -1.602 170
QUAGR 8.553,60 0,00 0,85 - 6,90 1,21 - - - - - - - - -
EUREN 7.938,00 5,81 0,65 - 11,86 1,10 6% 9% -2% 1% 1% 765 133 -130 38
KLKIM 11.840,40 0,00 1,66 12,23 4,15 0,97 - - - - - - - - -
ISVEA 12.751,20 0,00 8,72 116,18 19,95 6,18 - - - - - - - - -
AYES 4.647,00 27,94 1,11 2,50 19,12 0,44 2% 2% 17% 23%  11% 253 0 1.859 0
USAK 3.013,50 2,68 0,46 - 6,95 1,15 11% 17%  -15% -10% -5% 816 111 -741 -420
EGPRO 19.205,80 0,00 1,91 14,53 5,91 1,46 - - - - - - - - -
OZYSR 5.335,54 9,90 1,47 - 19,71 1,00 2% 5% -1% 1% 0% 358 103 -76 -4
BIENY 7.422,16 0,00 0,54 - 6,12 1,00 - - - - - - - - -
Bina Malzemeleri Ort. 1,49 17,32 9,94 1,08 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
Xu1o00 1,32 19,68 13,37 1,16 6,0% 10,5% 5,6% 11,1% - - - - -
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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