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Kodu: KLKIM
Sektor: Bina Malzemeleri
Sirket esas sézlesmesi gergevesinde ana

faaliyet konusu; gesitliinsaat

Faaliyet malzemelerinin imalatinda kullanilan
Alani: kimyevi maddeler imal etmek; 6zellikle
cesitliyapistiricilar, her tiirli sinai dolgu

maddeleri, plastik, akrilik ve silikat, bazl

Son Fiyat: 24,36
Od. Sermaye: 115,00
Piy. Degeri: 2.801
Firma Degeri: 2.604
Halka Aciklik Orani: 26,0%
HAPD: 728,7
Yillik Ort. Hacim: 46,7
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
TL 10,9% 48,8% 34,6%
usb 6,8% 12,3% -2,6%
Relatif -5,7%  6,6% -12,7%

KLKIM
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Persembe, May 5, 2022

@ Kapanis: 20.82
XU100: 2,466.26

@ Hacim: 24,015,546.50
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Kalekim 2C22’de 101 milyon TLlk piyasa beklentisinin
Uzerinde 110mnTL net kar acklamistir. Bu deger bir 6nceki
yila gore %296 ve bir énceki ceyrede gore %55 artisa isaret
etmektedir. Bu glgli performansin ana etmenleri ise ; gigli
ciro blylUmesi ve artan operasyonel Kkarllk olarak
g6ziukmektedir.

Nisan ayinin ik yarsinda pay devir islemleri ve tescili
tamamlanmis bulunan Lyksor Kimya A $ nin sermayesini temsil
eden paylarin 75 'inin satin alnmasina iliskin bedel, sézlesmede
yer alan kapanis dizeltmelerinin ardindan 140,6 miyon TL
olarak kesinlegmisti.

2C22'deki net satlar yillk bazda %186 ve cgeyreklik
bazda %83 artis gosterdi. Kalekim Lyksor, 1 Ocak 2022'den
itibaren konsolide ediseydi, 6 aylk ddnemde, net satilara
katkisi yaklask 216,3 milyon TL, net dénem karina katkisi ise
43,0 milyon TL olacakti.

Kurdaki degisimlere ve fiyat diizenlemelerine karsin,
ikinci ceyrekte KalekimLyksor'un konsolide olmasiyla beraber,
Tlrkiye'nin paylr %67,1'den %67,7'ye ckarken, Yin ik
yarisinda ise, uluslararasi satiglarin pay1 %30,9'dan %34,6Yya
y Ukselmistir.

Kalekim Lyksor sirketinin  ikinci geyrek itibariyla
konsolidasyona dahil olmasi ile net satislardaki artig, yilin kinci
Ceyreginde %186'ya, ik yarisinda ise %154’e ulagsmistir.

Tim ana Urin gruplarinda esas faaliyat kar marjinda
iylesme yasanmistr. Kalekim Lyksor'un konsoliasyonu ile
beton, ¢cimento kimyasallari ve hammaddeleri, ikinci en blylk
artin grubu olmustur.

FAVOK yilik %224 artisla 113 milyon TL'ye ve 2G22'de FAVOK
marjda  yilikk bazda 2,4 artsla %20,3 seviyesinde
gergeklesmistir.

Mardin Organize SanayiBdlgesi'nde kuru harg ilave hatti
kurulusg islemleri tamamlanmis ve fabrikann 90 000 ton
kapasttesi 220 000 tona y kseltimistir

2C22'de 6ne gkanlar;

Tim satis ve karlik verilerinde enflasyonun (zerinde
reel bliylime,

Etkin maliyet ydnetimi, Kalekim Lyksor'un katkisi
sayesinde operasyonel kar marjlarinda artis,

konsoldasyonundan dolayi, islketme sermayesi net
satiglar oraninda artis,

Sirket almi ve temettli 6demesine ragmen yiiksek nakit
pozisyonu
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Satiglar

2C22'dekinet satglar yillk bazda %186 ve ceyreklk bazda %83 artig gbsterdi ve 556 mn TL olarak
gerceklesti. ( Kalekim Lyksor harig %122)

2022

+%%1 Bﬁ—[ 2. Ceyrek
555,5
) 179,6 32,9%

+%182° | 32,3%

B 2021 N
1941 ©  so1s9 2. Ceyrek :
63,8 67.1%
2021 2022

2.Ceyrek 2.Ceyrek

Tlrkiye pazarinda, ik geyrekte goriilen hacimsel daralma, yiin kinci ceyreginde de devam etmistir.

* Global ekonomideki yavaslama endiselerine paralel olarak, uluslararasi satislarda ik ceyrektekiglcli
blylme (%28) yavaslamis, alti aylk dénemdeki hacimsel biyime %14 olmustur.

e Perakende pazardaki gelismelerden daha az etkienen Kalekim Lyksor'daise satis hacminde %28 artis
yasanmistir.

Beton & Cimento

Kuru Harc & Boya/Siva Satis Hacmi - Kimyasallari Satis Hacmi

(000 ton) (000 ton)

\-%16 \-%15 +%28

124 225 16,2
10a 1942 191 +%14 12,6
33 33 57 65
TR Uluslararasi TR Uluslararasi Toplam
2021 2. Ceyrek 2022 2. Ceyrek 20216 Ay 20226 Ay 2021 2. Ceyrek 2022 2. Ceyrek

A

Tlrkiye pazarinda hacimsel daralmanin oldugu yiin ik yarisinda, ihracattaki hacim artis, Tilrkiye ve
uluslararasi pazarlardaki fiyatlama gticii sayesinde, net satislarda giclii bir biiyime gergeklesmistir.

Kalekim Lyksor sirketinin de ikinci geyrek itibariyla konsolidasyona dahil olmasi ile net satislardaki artis,
yiin kinci yarisinda %186'ya, ik yarisinda ise %154’e ulasmistir. Romanya, Ukrayna, SuudiArabistan
potansiyel yeni pazarlar olarak goérilmektedir

555.5

Nisan-Haziran Ocak-Haziran 857,9
(mio. TL) (mio. TL)
124,4
’ 179,6 1244
297,1
87,5 151,9
169,4 265,4
194,1 337.2 14,1
[re— 376,0 — g
63,8 21,3 L5 . 104,3 35,2 560,8
130,3 232,9
2021 2.¢ Turkiye Ihracat Turkiye Ihracat Sirket Satinalma 2022 2.C 2021 6 Ay Tirkiye ihracat Tarkiye ihracat Sirket Satinalma 2022 6 Ay

c:
Hadim Etkisi Hacim Etkisi  Fiyatlama Etkifiyatlama/Kur Etkisi Hacim Etkisi Hacim Etkisi  Fiyatlama Etkifiiyatlama/Kur Etkisi
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TUm ana Urlin gruplarinda esas faaliyat kar marjinda iyilesme yasanmistir.
Kalekim Lyksor‘un konsoliasyonu ile beton, cimento kimyasallari ve hammaddeleri, kinci en blydk trlin grubu

olmustur.

FAVOK yillk %224 artisla 113 miyon TL'ye ve 2C22'de FAVOK marjda yilk bazda 2,4 artsla %20,3

seviyesinde gergeklesmistir.

Kalekim 4C21'den berifiyatiamada; girdi maliyeti yerine kame maliyeti uygulamasi yapmakta ve bu da
Operasyonel marjlardaki yillk artisin ana nedeni olarak karsimiza ¢gikmaktadir.

Seramik Uygulamalan

38,5%
38,3% 3134

18,8% == 20,9%

144,2

2021 2022
2. Ceyrek 2. Ceyrek

Seramik Uygulamalan

38,8%
38,4%
538,8
N 1%
17,9%
248,8

2021 2022
6 Ay 6 Ay

Su Yalitimi

———
46,7% 45,4%

28,2%
o

~" 298
12,8%
/"’

10,7

2021 2022
2. Ceyrek 2. Ceyrek

Su Yalitim

0,
46,7% 46,1%

P 28,3%
51
14.3%"

0,1

2021 2022
B Ay B Ay

Net Satislar (milyon TL) — Eliminasyonlar sonrasi

— DUt Kar Marji

= E535 Faaliyet Kar Marji

Boya-Siva

41,1%

sax A

60,3

26,0 i

-~ 9,0%
“05%
2021 2022
2. Ceyrek 2. Cayrek

Boya-Siva

41,8%

Szrz‘}/

101,5

12,4%
48,8 _,\f”/

P

2021 2022

-0,8% Ay & Ay

Beton, Cimento
Kimyasallan &
Hammaddeleri

29,9%
27.8%

1247

2022
2. Ceyrek

Kimyasal hammadde piyasalarinda, 2022 yil kinci ceyregindeRusya —Ukrayna savasi etkisi , enerji ve lojistik

maliyetleri artislari ile birikte hammadde fiyat artislarinin devam ettigi gézlemlenmistir.

Haziran 2022 sonu ttibariyle bir éncekiyiin ayni dénemine gére; Kuru harglar maliyet endeksi %271, Boya
Grubu maliyet endeksi %199 artig gdstermistir.

Donem icerisinde , tedarikciler ile yapilan uzun dénemli sdzlesmeler, aternatif hammadde callsmalari ve talebe

uygun hammadde stoklarinin tutulmasi ile birlikte tedarik zincirinde aksama yasanmamistir.

2022 2. ceyrek sonu itibariyla, nakit, nakit benzeri ve finansal yatrimlarin_toplam dederi 284 milyon TL'dir

30 Haziran 2022 itibariyla, yaklagk 284 milyon TL'lk nakdin, %33'i KKM'de, %27’siise USD ve EUR tevdiat

hesaplarinda bulunmaktadir.
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2C21'de 6 miyon TL net finansman geliri, 2C22 doneminde 3 miyon TLolarak gerceklesmistir.

Toplam 86 miyon TLlk finansal borcun yaklask 66 miyon TL's|, islketme sermayesinin finansmani
icin Kalekim Lyksor‘un bilangosunda yer almaktadr. Geri kalan yaklagk 20 miyon TL, kisa ve uzun
vadeli kimlama anlasmalar kaynaklidir, banka borcu degidir.

Lyksor Kimya'nn 6 aylk FAVOK'Unii yilija tamamlarsak, net bor¢/FAVOK orani yaklask 0,5
civarinda olmaktadr.

Mevsimsel olarak alacaklarin arttigi ve stratejik olarak bazi Uriinlerde stok artisi yapidigi bir
donemde isletme sermayesiihtiyaci ylkselmistir.

KalkekimLyksor'un isletme giin saylarinda iylesmeler gorilmeye baslamis olmakla beraber, sirketin
konsolde edimis olmasiyla ticariisletme sermayesi/cirooraninda beklenen artis
yasanmistir.

1C22'de 432 milyon TL olan net nakit pozisyonu 2C22'de Lyksor'un satin alnmasi( 139 mn TL)
ve temetti dagtmi ( 50 mn TL) nedeniyle 6A22'de 197 milyon TL'ye geriemistir.

452 P s ~.
4 ~

J/ Kalekim Kalekim i

g Lyksor Lyksor I

284 H I |

(a1t : harig dahil I

|
I

124 i 26,7% :

86 : |

38 14 I :

! i
I

31.12.2020 31.12.2021 30.06.2022 I :
I

MNakit ve benzeri Finansal Borg | 16‘2 :

14,4% | I

|

Toplam Yukumlilikler/Toplam 1.330.8 !

Aktifler 10,6% ! 12063 i !
- I

I 354,7 :

668 1 |

¥ : 194,9 :
4135 96,0 !

49% T 438 il :
41% |

34% r‘

30.06.2020% 30.06.2021* \\\ 30.06.2022* 30.06.2022* ,/
31.12.2020 31.12.2021 30.06.2022 Net Satislar Ticari Isletme Sermayesi  ==—Ticari isletme Sermayesi/Net Satiglar

30 Haz.
2020
96 68 70

Ticari Alacak
Stok 34 33 47
Ticari Borg 144 110 95
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2022 beklentilerinde giincelleme

ESKI YENI
i\ / \
O Net Satiglar : %80-%100 + | 325-350 mio. TL O Net Satiglar : %130-150

- Kuru Harg : 2021 ile paralel
(ton bazinda)

- Boya & Siva : Yaklasik %20
artis (ton bazinda)

- Kuru Harg : Yaklasik %15 daralma
(ton bazinda)

- Boya & Siva : DusUk tek haneli blylme
(ton bazinda)

O FAVOK Marji : Yaklasik %20 Yaklasik %20 O FAVOK Mariji : Yaklasik %20
U Yatinimlar : 130 -150 mio. TL <5mio.TL ! 4 Yatinmlar :90-110 mio. TL
3 isletme Sermayesi/ O isletme Sermayesi/

Qet Satislar: < %10 / Qet Satiglar 1 %10-%15 J
A

Kalekim, 2022 yii icin net satlar beklentisini %80-100 artistan % 130,150 artisa ylkseltirken,
FAVOK marjinda %20’k beklentisini degistimemis ama

yatinm harcamalarindan yaklagk 40 mn'lk azaltima, Kuru Harg'da 2021 yiina paralelikten ton

bazindan %15 azalmaya ve Boya&Sia’da da ton basina %20lk artistan dlslk tek haneli blylime
beklentisine donmustir.
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Kalekim’i dahil oldugu, Tas Toprak endeksindeki hisselerin Carpanlarina gore degerledigimizde
ortalama fiyatini 29,33 TL olarak bulmaktayez.

Firma Degeri / Defter Degeri 26,07

Firma Degeri / FAVOK 29,48

Firma Degeri / Net Satig 34,64

Fiyat Kazang 32,43

PD/DD 25,61

PD / Esas Faaliyet Kan 27,54

PD / Net Satis 29,57
ORTALAMALARA KLKIM FiYAT 29,33

Ama sirketin is yapisi ve KalekimLyksor'un etkisiyle;
F/K,
Firma Dederi/Net satis ve

Firma Degeri/FAVOK (izerinden yapt§imez carpan dederlemesine gére ortalama ve fiyat32,18 TL
ckmaktadr.

Firma Degeri / FAVOK 29,48

Firma Degeri / Net Satig 34,64

Fiyat Kazang 32,43

ORTALAMAYA GORE KLKIM FiYAT 32,18
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2022/06 2022/03 2021/06 2021/03 2020/06 2020/03
BRUT SATISLAR 917.703,61 328.060,37 360.761,86 152.852,95 210.458,05 85.535,15
Yurtigi Satislar 602.354,83 202.168,60 250.412,94 111.251,81 159.228,08 67.052,07
Yurtdigi Satislar 314.644,45 125.598,52 110.074,91 41.472,86  50.993,39  18.370,56
Diger Satiglar 704,32 293,26 274,02 128,28 236,57 112,53
SATISLARDAN iNDIRIMLER (-) 59.775,81 25.669,71 23.596,86 9.755,02 15.185,10 6.430,13
HASILAT 857.927,79 302.390,66 337.165,00 143.097,93 195.272,94 79.105,02
SATISLARIN MALIYETI 526.657,88 180.461,74 210.032,86 89.720,84 121.215,94 51.057,16
TiCARI FAALIYETLERDEN BRUT KAR (ZARAR) 331.269,91 121.928,93 127.132,14 53.377,09  74.057,00 28.047,86
BRUT KAR (ZARAR) 331.269,91 121.928,93 127.132,14 53.377,09 74.057,00 28.047,86
FAALIYET GiDERLERI (-) 156.458,76  53.362,52  77.659,75 33.336,73  46.091,38  23.200,91
Genel Yonetim Giderleri 46.249,00 20.746,47  25.736,83  12.118,14  15.331,34 7.842,03
Pazarlama Giderleri 107.978,98 31.498,57 50.284,38  20.428,23  29.637,26  14.878,67
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 2.230,78 1.117,48 1.638,55 790,36 1.122,77 480,21
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 174.811,15 68.566,41  49.472,40 20.040,37  27.965,63 4.846,95
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 111.319,68 40.071,06  43.355,22  21.388,57  15.568,60 6.327,67
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 108.751,22  46.098,93  45.650,00 23.334,80  17.505,30 7.841,81
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 177.379,61 62.538,53 47.177,61 18.094,13 26.028,93 3.332,81
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 15.219,97 281,64 5,48 2,63 0,44 0,44
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler 227,20 221,70
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI)  188.701,55 62.598,47  47.183,09 18.096,76  26.029,37  3.333,25
Finansman Gelirleri 39.298,35  27.120,54 17.781,40 8.559,33 6.115,28 3.465,50
Finansman Giderleri 13.949,17 4.323,81 5.774,26 2.683,10 8.367,68 3.920,02
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI) 214.050,72 85.395,20  59.190,23 23.972,99 23.776,96  2.878,73
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi (Gideri) Geliri 28.990,02 14.628,83 7.462,85 -108,76 6.387,54 1.015,45
Donem Vergi (Gideri) Geliri 43.728,04  18.709,04 11.718,47 3.062,53 5.269,79 1.761,12
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri -14.738,02  -4.080,21 -4.255,62 -3.171,29 1.117,75 -745,68
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI (ZARARI) 185.060,70  70.766,37  51.727,37 24.081,75 17.389,43  1.863,28
DONEM KARI (ZARARI) 185.060,70 70766,37 51727,37 24081,75 17389,43 1863,28
Ana Ortaklik Paylari 181.355,40 71.096,95 52.081,63 24.299,11 17.806,49 2.027,03
Yabanci Para Varliklar 182.551,16 145.278,47 111.178,20
Yabanci Para Yiikiumliilakler 139.401,42 130.221,26 66.708,41
Yabanci Para Pozisyonu Net 43.149,74 15.057,21 56.767,92
Amortisman Giderleri , itfa ve Tiikkenme Paylari 12.689,59 6.084,55 10.552,91 5.189,02 8.331,12 4.329,61
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CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiritercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporda yer alan bilgiler Al
CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boélimi tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmis
olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu
tutulamaz. isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, séz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul
Degerler A.S. Arastirma Bélimii’ ne ait olup diger GULER HOLDING Grubussirketlerinin goriis ve tahminlerini
temsil etmemektedir. Bu rapordaki tiim goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Al
CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirmcilar bu raporda adi gegensirketlerle A1 CAPITAL Yatirimve diger grup
sirketlerinin yatirim bankaciligi ve/veya diger isiliskileri icinde olabileceginiveya bu tiris firsatlariarayisinda
olabilecegini kabul ederler.

A1l CAPITAL ARASTIRMA

M.BAKE ATILAL.......conmnun.G.M. Y.
GOKSEL TEKINER............ Miidiir
EMINE IPEKTENKAR ...... Uzman Y.
DUYGU YILMAZ ......cccunune Uzman Y.

Saglkl, bol kazangh gunler diler
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