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Son Fiyat Kaleseramik — Sinirli Olumlu
Piyasa Degeri (mlIn TL)
Piyasa Degeri (min $) Zorlu kosullarda toparlanma cabasi

F/K a.d
FD/FAVOK a.d Kaleseramik, 2025 4. ceyrekte 3,58 milyar TL hasilat, 88 milyon TL FAVOK,

PD/DD 2,23 1,48 milyar TL net zarar ile zorlu kosullarda toparlanma cabasini teyit etti.
Aciklanan finansallar, sirketin operasyonel tarafta belirli bir toparlanma
sinyali vermesine ragmen yiiksek finansman maliyetleri nedeniyle yili zarar
ile tamamladigini gosterdi.

Hisse Sayisi (min lot) 515
FDPO (%) 21,24
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 71

Sirketin satis gelirleri 2025 yilinda artis gosterdi. 2024 yilinda 13,02 milyar TL

39,00 15.500,00 seviyesinde bulunan hasilat, 2025 yilinda 14,06 milyar TL'ye yikseldi.
37,00 14.500,00  Bpylece Kaleseramik yillik bazda yaklasik %8 oraninda ciro biiyiimesi elde
35,00 13.500,00 : = 4 . . h
33.00 12.500.00 etti. Buna ragmen karhlik tarafindaki zayif gériiniim devam etti. Kaleseramik,
31:00 11:500:00 2025 yilinin tamaminda 3,56 milyar TL net dénem zarar aciklad. Sirket 2024
29,00 10.500,00 yilinda ise 4,82 milyar TL net donem zararn agiklamisti. Boylece yillik bazda zarar
27,00 9.500,00

tarafinda sinirh bir iyilesme goriilse de, sirket henliz net karlilik seviyesine
ulasabilmis degil. Son ceyrek 6zelinde bakildiginda ise sirketin yaklasik 1,48
milyar TL net zarar agikladigi goriliyor.

25,00 8.500,00
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Operasyonel performans tarafinda ise belirgin bir toparlanma dikkat cekiyor.
Sirketin esas faaliyet zarari 2024 yilinda 3,36 milyar TL seviyesindeyken, 2025
yilinda 1,57 milyar TL seviyesine geriledi. Ayni sekilde FAVOK tarafinda da
giiclii bir iyilesme gériiliiyor. 2024 yilinda 2,13 milyar TL olan FAVOK zarari,
ORTAKLIK YAPISI % 2025 yihinda 136,6 milyon TL seviyesine kadar geriledi. Bu durum sirketin
HiB Holding operasyonel faaliyetlerinde maliyet yonetimi ve verimlilik agisindan
Victory INT kademeli bir iyilesme yasandigini gésteriyor.

KLSER XU100

Diger

Bilan¢o tarafinda ise bor¢luluk ve 6zkaynak yapisindaki degisim dikkat ¢cekiyor.
L Sirketin toplam varliklari 2024 sonunda 20,25 milyar TL seviyesindeyken, 2025
KLSER GUNLUK  AYLIK 12AYLIK  sonunda 19,18 milyar TL'ye geriledi. Buna karsilik toplam borglar 10,71 milyar
Getiri (TL) -1,52 -8,20 -18,81 TL'den 13,24 milyar TL seviyesine yiikseldi. Ayni dénemde 6zkaynaklar ise
Getiri ($) -1,56 -9,16 -32,76 zararlarin etkisiyle 9,45 milyar TL'den 5,98 milyar TL seviyesine geriledi.
Getiri (XU100-Rolatif) 0,67 -2,81 -41,13 Ceyreklik bazda 6zkaynaklarda yaklasik %19 oraninda diisiis yasanmasi bilango
tarafindaki en dikkat cekici gelismelerden biri oldu.

Ceyreklik 2025/09 2025/12 — ) o .
Yillk 2024/12 2025/12 Yatinmlar ve gelecek beklentileri acisindan, sirket yonetimi enerji
. . maliyetlerini diisirmek amaciyla Yozgat Yerkdy'de 5 MWe kapasiteli bir GES
Brit Kar Marji (Y%) Sl 14,23 kurma karari aldi. Bu yatinmin uzun vadede marjlar Uzerinde pozitif etki
Brut Kar Marji (C%) 6,20 11,50 yaratmas! bekleniyor. Ayrica 2025 icinde devreye alinan 15 milyon Euro’luk
FAVOK Marji (Y%) -16,33 -0,97 yeni iiretim hattinin 2026 cirosuna tam yil katki saglamasi 6ngériliyor.
IEI'Z\t/f()ell(r,\lClaa?jll((cYZZ))) -,317?50 _21,'5?:?3 Genel olarak degerlendirildiginde, Kaleseramik icin 2025 yili bir “gecis ve
Net Kar Marji (C%) 13,54 -39.03 toparlanma” yili oldu. Sirket, satis gelirlerini artirmayi1 basarmis ve operasyonel
Net Borc (min TL) 5.164,29 6.256,07 zararini onemli dlclide azaltmis olsa da yliksek finansman maliyetleri nedeniyle
isletme Sermayesi (min TL) 453323 2.476,59 net zarar ag.!klamaya devam etti. Bu nedenle finansal sinirlhi olumlu bir profil
Cari Oran 1.05 0,86 sergiliyor. Oniimizdeki donemde sirketin finansal performansi biyiik
Serbest Nakit Akimi (mIn olciide faiz ortamindaki gelismelere, enerji maliyetlerine ve insaat
L) -4.478,28 22,77 sektériindeki talebe bagl olarak sekillenecek. Operasyonel tarafta gériilen
Net Finansman iyilesmenin devam etmesi halinde, sirketin orta vadede karlilik tarafinda
Gideri/Satislar 12,98 21,22 toparlanma  potansiyeli bulunuyor. Finansallan  sinirh  olumlu

degerlendiriyoruz. Yeni haftada gergeklestirecegi webinarin ardindan ilave
degerlendirmelerimize yer veriyor olacagiz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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