Kalekim Kimyevi Maddeler Sanayi Ve Ticaret A.S Firma Analizi

1. Firma Faaliyet Konusu:

Kalekim Kimyevi Maddeler Sanayi ve Ticaret A.S. (“Kalekim” veya “Sirket”) 1973 yilinda kurulmus olup yapi
kimyasallari sektoriinde faaliyet géstermektedir. Sirket istanbul, Isparta, Yozgat, Mersin, Erzurum, Mardin ve
Balikesir’deki toplam sekiz fabrikasinda seramik yapistiricilari, derz dolgulari, su ve isi yalitim malzemeleri, i¢ ve
dis cephe boyalari, mastikler, kopikler, ylizey hazirlik malzemeleri, seramik temizlik ve bakim malzemeleri ve
dekoratif hazir renkli siva Gretimi yapmaktadir. Bagh ortaklik olan Kalekim Lyksor A.S.’ne ait 2 fabrikada da beton,

cimento kimyasallari ve hammaddeleri tGretilmektedir.

2. Firma Kinyesi:

Sirket Adi Kalekim Kimyevi Maddeler Sanayi Ve Ticaret A.S.
Paza Yildiz Pazar
Dahil Oldugu Endeksler XUTUM, XUSIN, XTAST, XTUMY, XSIST, XYLDZ, XKTUM, XK100
Odenmis Sermaye £460.000.000
Kurulus Tarihi 06.11.1973
Sektori Dayanikli Tiketim
Halka Arz Tarihi 06.05.2021
Halka Aciklik Orani 30%
ilk islem Tarihi 18.05.2021
Web Sitesi www.kalekim.com.tr
Beta 1,02

3. Firma Ortaklik Yapisi:

Sermaye Yapisi

m Dr ibrahim Bodur Kale
Seramik Vakfi

Bodur Menkul Is Gelistirme

m H.ibrahim Bodur Holding A.S.

30 Eylul 2023 tarihi itibariyle Ana Ortaklik’in
sermayesi 460.000.000 TL'dir. Bu sermaye her
biri 1 Kr. (Bir Kurus) nominal degerde
46.000.000.000 (KirkaltiMilyar) adet paya
bolinmistir. Bu paylardan 1 kr. (Bir kurus)
nominal degerde 88.000.000 adedi A Grubu
nama vyazii paydan (“A Grubu Pay")
45.912.000.000 adedi ise, B Grubu nama yazili

Sanve Te S paydan (“B Grubu Pay") olusmaktadir.
Diger
Firmanin Bagli Ortakliklari:
0Ooo Kalekim (Rusya Yerlesik) 100% Cimento bazli ve boya-siva bazli riinlerin pazarlama ve satisi
Kalekim Neo SHA (Arnavutluk Yerlesik) 51% Cimento bazli Griinlerin Gretimi, satigi ve pazarlamasi
Bilumum kimyasal maddeler ve her tiirli yardimci kimyevimaddeler ve
Kalekim-Lyksor 75% bunlarin Gretiminde kullanilan mamul, yart mamul,ham maddelerin
imalati ve ticareti
Yapi kimyasallari, boya siva basta olmak tizere Grupimizin faaliyet
Kalekim Romania 50% P Y v i P y

gosterdigi alanlarda satis ve pazarlama yapmaktir

Sarl Ha Building Industry 50%

Seramik yapistiricilari ve derz dolgu Gretimi.




4. Analiz Ozeti:

Firmanin net satislari gecen yil ayni ddneme gore %79,39 oraninda blyurken yillik bazda %94,30, ceyreklik bazda
ise %95,21 olarak gergeklestigini gérmekteyiz. Firmanin ciro artisindaki ana motivasyonlarinin Irak pazarina
yonelik ihracat artisi ve Lyksor entegrasyonunun tamamlanmasiyla birlikte beton ve ¢cimento kimyasallarinin
ciroya olumlu katkisi ile birlikte 3. Ceyrekte sektdrde yasanan gliclii talep artisi ve 2022/09 dénemi disiik baz
etkisiyle firmanin yliksek bir net satis bliyiimesi gerceklestirdigini séyleyebiliriz.

2023 yili globel piyasalarda kimyasal hammadde piyasasinda yasanan dusik talep firmanin maliyetlerine olumlu
yansimistir. Bu baglamda firmanin; net satislarinin 2029/09 dénemine gére %79,39 oraninda arttigini bununla
birlikte satislarin maliyetinin %67,17, faaliyet giderlerinin ise %76,18 oraninda arttigini gérmekteyiz. Satislarin
maliyeti/net satislar oranini 2022/09 da %62,09 iken 2023/09 déneminde %59,93 dustigl gorilmektedir.
2022/Q4 doneminde de bu durumun devam edecegini diistinmekteyiz.

Firmanin Mersin Lyksor lretim tesisini 2023Q4 doéneminde devreye alacak olmasi da firmanin net satislarina
olumlu katki yapacagini diisinmekteyim

Firmanin net satislarindaki bliyiime ve maliyetlerindeki diisme ile birlikte gecen yilin ayni dénemine gore esas
faaliyet karinin %122,4, FAVOK biyiimesinin %117,85 ve net kar biiyiimesinin %114,15 olarak gerceklestigini
gérmekteyiz. Firmanin 2022/09 ceyrek déneminde FAVOK tutari 106 mio TL iken %186,8 lik artis ile 2023/09
ceyrek déneminde 304 mio TL ciktigini gérmekteyiz. Yillik bazda ise FAVOK tutarinin 798 mio TL ye ciktigini
gormekteyiz.

Firmanin net kar marji gecen yil ayni donemde %14,97 iken bu dénemde %22,36 ¢ikmigtir. Bu baglamda 6z
sermaye karlihginin da %55,79’dan, %68,77’ye ulastigini gormekteyiz.

Firmanin son 6 dénemdeir ortalama 3,5 mio USD tutarinda kisa vadeli finansal borg tasimasina ragmen 2023/09
doéneminde 30 mio USD tutarinda nakit ve nakit benzeri varliga sahip olmasi firmanin bor¢ 6deme gticlinii oldukga
yukseltmektedir.

Firmanin; toplam borg/toplam varliklar oranin %40’lar seviyesinde olmasi, faaliyetlerini yogun olarak 6z
kaynaklariyla finanse ediyor olmasi, verimlilik rasyolarinin sektor ortalamasinin {izerinde performans géstermesi,
nakit donis slresinin 12 gin kisalmasi, faaliyetlerinden pozitif serbest nakit akisi yaratiyor olmasi ve son olarak
yluksek likiditeye sahip olmasi nedeniyle firmanin oldukga gticll bir bilango yapisinin oldugunu soéyleyebiliriz.

Ayrica firmanin vadeli ve bayi agi lizerinden satis yaptigini dikkate aldigimizda 841 mio TL'lik alacak riskinin 300
mio TL lik kisminin ipotek ve teminat mektubu ile teminatlandirildigi gorilmektedir.

Sonug olarak firmayi stibjektif olarak analiz kapsamindaki verilere bakarak 5 Gizerinden degerlendirmem gerekirse,
verimlilikte 4 puan, likidite riskinde 5 puan, kaldirag-faiz-kur riski acisindan 4 puan, karlilik agisindan 4 puan,
bliyiime agisindan 3 puan verebilirim. Bu baglamda genel olarak firmaya 4 puan vermekteyim.



5. Firma Analizi:

Firmanin 2023Q3 donemine ait finansal verilerinin ve gecmis 5 yillik finansal performans analizi yapilacaktir.

5.1 Aktif-Pasif Yapisi:

Firmanin aktif yapisi incelendiginde en 6nemli mali kalemlerin tarihsel gelisimi asagidaki grafiklerde verilmistir.

Donen Varliklar Kalemleri Degisimi (Milyon TL)
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2022/09 2022/12 2023/03

-®- Ticari Alacaklar
- Pesin Odenmis Giderler

Dikey Analiz

(%)
DONEN VARLIKLAR 76.54
Nakit ve Nakit Benzerleri 45.96
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar 20.10
Diger Alacaklar 0.01
Stoklar 7.69
Pesin Odenmis Giderler 0.88
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar 1.90
DURAN VARLIKLAR 23.46
Finansal Yatinmlar
Diger Alacaklar 0.06
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinimlar 0.93
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 5.20
Maddi Duran Varliklar 14.26
Kullanim Hakki Varliklari 132
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.49
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varligi 0.20
TOPLAM VARLIKLAR 100.00

2023/06

Nakit ve Nakit Benzerleri
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0.66
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0.01
12.01
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0.06
3.20
100.00

2021/12 2022/09 2022/12 2023/06 2023/09

(%) (%)

71.50
27.24
b2l
31.08
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En Onemli Duran Varhklar Kalemi (Milyon TL)

2022/09 2022/12 2023/03
-~ Maddi Duran Varliklar

Ertelenmis Vergi Varhgi(Sag Eksen)

Trend Analiz gzl
(TL)

DONEN VARLIKLAR 753,248,058
Nakit ve Nakit Benzerleri 452,276,853
Finansal Yatinmlar
Ticari Alacaklar 197,817,534
Diger Alacaklar 121,488
Stoklar 75,646,429
Pesin Odenmis Giderler 8,702,210
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar
Diger Donen Varliklar 18,683,544
DURAN VARLIKLAR 230,889,786
Finansal Yatinmlar
Diger Alacaklar 634,662
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 9,118,386
Yatirm Amagli Gayrimenkuller 51,147,668
Maddi Duran Varliklar 140,297,682
Kullanim Hakki Varliklar 13,015,901
Maddi Olmayan Duran Varliklar 14,680,825
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varligi 1,994,662
TOPLAM VARLIKLAR 984,137,844

2023/06 2023/09

Yatinm Amach Gayrimenkuller
—4- Maddi Olmayan Duran Varlklar

2022/09 2022/12 2023/06  2023/09
(%) (%) (%) (%)
144.23 172.78 230.37 278.71
52.98 110.29 115.11 163.14
233.73 253.45 371.35 425.60
169.55 206.30 628.36 858.96
304.01 285.22 374.12 380.84
109.13 124.26 533.24 1,271.81
124.85 127.86 176.16 157.90
155.00 214.69 241.21 264.01
195.03 203.56 243.95 258.64
99.57 159.80 232.66 232.66
132.86 172.57 193.28 210.55
140.09 128.34 152.16 313.87
502.26 495.26 481.51 463.74

1,287.48 4,050.06 3,672.61 417,703.00
146.76 182.61 232.91 275.26

Firmanin aktifleri incelendiginde nakit ve nakit benzeri varliklarin %27,24, stoklarin %10,63 ve alacaklarin %31,08
oraninda oldugunu gérmekteyiz. Nakit ve nakit benzeri varliklara finansal yatirirmlar kalemi altinda siniflandirilan
kur korumali mevduat rakami da eklendiginde firmanin nakit mevcudunun %30’lara g¢iktigini gérmekteyiz.
Firmanin 2022/09 dénemine gére nakit ve nakit benzeri varliklari %207,92 oraninda artarken ticari alacaklar ve
stoklar ise sirasiyla %82,09 ve %25,27 oraninda artmigstir. Firmanin son dort bilango déneminde ortalama 20 mio
USD nakit varlik ile calisiyor oldugunu gérmekteyiz.

Firmanin ticari alacaklari 2022/09 déneminde 25 mio TL iken 2023/09 déneminde 31 mio USD ye artarken
stoklarin 12 mio USD den 10 mio USD’ye dusmdistur.
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Firmanin maddi duran varliklarina dénemler itibariyle ¢cok
yogun yatirim yapma ihtiyaci duymadigini gérmekteyiz.

Firma 2022 yilinda Kalekim-Lyksor'a %75 oraninda istirak
ettigini 2023 yilinda ise 6,5 mio USD lik GES yatirimi dahil
toplam 500 mio TL'lik yatinm yapmayi planladigi, ilk 9 aylik
donemde ise toplam yatirim harcamasinin ise 173 mio TL
oldugunu gérmekteyiz.



5.2.

En Onemli K.V.Bor¢ Kalemleri (Milyon TL)
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-e- Kisa Vade Finansal Borc / Kisa Vade Borc Bina Malzemeleri

" . 2021/12 2022/09 2022/12 2023/06 2023/09
Dikey Analiz

(%) (%) (%) (%) (%)

KISA VADELI YUKUMLULUKLER 32.11 36.17 33.90 39.07

Kisa Vadeli Borglanmalar 0.00 4.89 3.81 3.97 3.83
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisiml: 0.56 0.30 0.19 0.06 0.05
Ticari Borglar 24.01 20.43 22.05 25.10 22.27
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Bor 0.17 0.28 0.72 0.53 0.55
Diger Borglar 0.01 0.02 0.01 0.02 0.12
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinde 4.74 2.38 4.45 3.19 3.28
Dénem Kari Vergi YukumlGlugu 0.30 1.96 0.37 1.43 3.06
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.57 4.78 1.41 2.96 3.90
Diger Kisa Vadeli Yukumliltkler 0.75 1.14 0.89 1.81 1.24
TOPLAM UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 242 294 3.24 2.16 2.40
Uzun Vadeli Borglanmalar 0.89 0.94 0.65 0.63 1.09
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.53 2.00 2.59 1.53 1.31
TOPLAM YUKUMLULUKLER 34.54 39.11 3714 4123 40.69
TOPLAM OZKAYNAKLAR 65.46 60.89 62.86 58.77 59.31
TOPLAM KAYNAKLAR 100.00 100.00 100.00 100.00 100.00,

2023/09

Toplam Borglar / Toplam Varhklar
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-e- Borc Kaynak Orani (%)

Ozvarhik/Maddi Duran Varlik Orani
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2021/12  2022/03  2022/06  2022/09  2022/12  2023/03  2023/06  2023/09

-e- Ozsermaye / Maddi Duran Varliklar Bina Malzemeleri

Trend Analizi 2021/12 2022/09 2022/12 2023/06 2023/09
(%) (%) (%) (%)
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 316,019,379 165.29 192.78 283.36 328.28
Kisa Vadeli Borglanmalar 0.00 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisiml: 5,499,367 79.16 61.17 26.01 26.25
Ticari Borglar 236,320,897 124.88 167.66 243.41 255.24
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Bor 1,668,426 239.94 780.72 724.78 889.54
Diger Borglar 96,385 246.03 243.71 538.99 3.475,70
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinde 46,649,645 73.57 171.28 156.51 190.59
Dénem Kari Vergi YukamlGlGgu 2,945,006 959.24 225.58 1.114,92 2.811,95
Kisa Vadeli Karsiliklar 15,465,077 446.19 163.66 439.46 683.52
Diger Kisa Vadeli Yukumlalikler 7,374,576 223.09 216.87 562.49 453.86
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 23,861,064 178.08 244.20 207.65 272.19
Uzun Vadeli Borglanmalar 8,767,800 155.21 133.41 164.40 336.66
Uzun Vadeli Karsiliklar 15,093,264 191.37 308.56 232.77 234.74
TOPLAM YUKUMLULUKLER 339,880,443 166.19  196.39  278.05 324.34
TOPLAM OZKAYNAKLAR 644,257,401 136.51 175.34 209.10 249.37
TOPLAM KAYNAKLAR 984,137,844 146.76 182.61 232.91 275.26,

Firmanin kisa vadeli finansal borclarinin son iki dénemdir artis trendinde olmasi ve 2022/09 dénemine gore
%49,81 oraninda artmasina ragmen toplam borglar/toplam varliklar oranin halen %50’nin altinda olmasi(%40,69)
ve toplam yukidmlilikler icerisinde en agirlikh kalemlerin %22,27 ticari borglar ve %59,31 6zkaynaklardan

olusuyor olmasi olumlu olarak degerlendirilebilir.

Likidite Durumu:

Firmanin likidite oranlarini tarihsel gelisimi asagidaki grafiklerde verilmistir.

Cari Oran

1.8

1.5

13
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-®- Cari Oran Bina Malzemeleri

Likidite Oran

2021/12  2022/03  2022/06  2022/09  2022/12  2023/03  2023/06  2023/09

-®- Likit Oran Bina Malzemeleri

Firmanin cari orani 2022/09 dénemine gore bir miktar dismesine(2,08 den 2,02 ye) ragmen oranin 2’nin tzerinde
seyretmeye devam etmesi ve sektor ortalamasinin(1,57) oldukca (lizerinde seyretmesi nedeniyle firmanin

likiditesinin oldukca iyi oldugunu soyleyebiliriz.



5.3. Faalivet Etkinligi Analizi:

Firmanin faaliyet etkinlik oranlarinin gelisimi asagidaki grafiklerde verilmistir.

Stok Devir Suresi Alacak Tahsil Siresi
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Firmanin stok devir slresinin 2022/09 donemine (52,91 giin) gore 47,44 gine dusmesi ve sektor ortalamasi olan
86,42 glinlin oldukca altinda calistigi gériilmektedir. Firmanin ticari alacak ve ticari borg devir sirelerinde 6nemli
dizeyde bir degisim olmadigini gérmekteyiz. Firmanin stoklarini daha etkin yonetemeye baslamasiyla birlikte
nakit dondirme siiresinin 2022/09 dénemine gére 12,03 gin diistiglni gormekteyiz.

Firmanin faaliyet oranlarinin sektoriin oldukca altinda olmasi ve icinde bulundugu sektérin yasadigi daralmaya
ragmen firmanin faaliyet oranlarinda bir yiikselme olmamasini olumlu olarak degerlendirebiliriz.

54. Satis ve Karlilik Analizi:

Firmanin satislarindaki ve karlihgindaki gelisim grafikleri asagida verilmistir.

Kaydirilmis Yillik Satislar ve Karlilik (Milyon TL) Donemsel Satis Karlilik (Milyon TL)
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Reerslii b Sutoiar (Milen TL=ILRIN Firmanin net satislarinin 2029/09 dénemine gore

%79,39 oraninda arttigini bununla birlikte satislarin

L maliyetinin %67,17, faaliyet giderlerinin ise %76,18
oraninda arttigini gormekteyiz. Satislarin maliyeti/net
satislar oranini 2022/09 da %62,09 iken 2023/09
déneminde %59,93 diistiigi gérilmektedir. Firmanin
I USD bazinda c¢eyreklik donemlerdeki net

I satislarindaki gelisime baktigimizda ise 2022/09

2021/09 2021/12 2022/03 2022/06 2072/09 2022/12 2023/03 2023/06 2023/09

déneminde net satislari 31 mio USD iken 2023/09



déneminde 41 mio USD seviyesine ciktigini gérmekteyiz. insaat sektériindeki daralmayi da dikkate alarak
firmanin satislarindaki gelisime bakildiginda en iyi dénemin 2023/09 dénemi oldugunu soéyleyebiliriz.

Gider Kalemleri Gider Kalemleri
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Firmanin giderlerinin gelisimine bakildiginda maliyelerinin diisme trendinde oldugunu gérmekteyiz. Firmanin
sektor kaynakli nedenlerden dolayi ortalama %45 kapasiteyle ¢alismasina ragmen maliyetlerinin disliyor olmasi
firma acisindan olumlu olarak degerlendirilebilir.

Firmanin faaliyet giderleri, net finansman giderleri ve diger faaliyetlerden gelir ve giderlerin net satislara oranini
ceyreklik donemler bazinda gelisimi asagidaki grafiklerde gortlmektedir.

Ucer Aylik Faaliyet Giderleri / Net Satis (%)—KLKIM Ucer Aylik Net Finansman Giderleri / Net Satis (%6)—KLKIM
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Firmanin son 8 donemde kar marjlarindaki gelisim asagidaki grafiklerde verilmistir.

KLKIM — Kar Marjlari (%) KLKIM - Kar Marjlari (%)
as.0 50.0
400
w 40.0
35.0
30.0 30.0

s e

\—/"\//A 20.0

2021/12  2022/03  2022/06  2022/09  2022/12  2023/03  2023/06  2023/09 2021/12  2022/03  2022/06  2022/09  2022/12  2023/03  2023/06  2023/09

~®- Brit Kar Mariji (26) (Yilhk) EFK Marii (26) (Yillik) Favok Marji (%6) (Yillik) -®- Brut Kar Marji (%) (Ceyrek) EFK Marji (%) (Ceyrek) Favok Marj (%) (Ceyrek)
—a Net Kar Marjt (6) (Villik) — Net Kar Marji (%) (Ceyrek)



KLKIM - EFK & EFK Marji (%) KLKIM - Favok & Favok Marji (%)

480.0 480.0

360.0 360.0

240.0 240.0 /
120.0 120.0 / _— ~—

2021/12 2022/03 2022/06 2022/09 2022/12 2023/03 2023/06 2023/09 ) 2021/12 2022/03 2022/06 2022/09 2022/12 2023/03 2023/06 2023/09
e EFK (Ceyrek) EFK Marji (%) (Geyrek) -&- FAVOK (Ceyrek) Favok Marji (%) (Ceyrek)

Firmanin gerek yillik bazda gerekse ceyreklik bazda biiriit kar marjinin, esas faaliyet kar marjinin ve FAVOK
marjinin dénemler itibariyle artis trendinde oldugunu gérmekteyiz. Firmanin 2022/09 ¢eyrek déneminde FAVOK
tutari 106 mio TL iken %186,8 lik artis ile 2023/09 ceyrek déneminde 304 mio TL ¢iktigini gérmekteyiz. Yillik bazda
ise FAVOK tutarinin 798 mio TL ye ¢iktigini gdrmekteyiz.

Firmanin aktif karlihginin %38,99 ¢iktigini,2022/09 déneminde 294 mio TL olan FAVOK tutarinin ise 640 mio TL
ciktigini gérmekteyiz.

5.5. YP Pozisyonu :

Firmanin yabanci para pozisyonu incelendiginde genel olarak kapal pozisyon tasidigini gérmekteyiz. 2022/09
déneminde Yp net Pozisyon / Net Satislar orani %4,98 iken 2023/09 déneminde bu oran %6,84’e cikmustir.
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600.00 Pozisyonunun Net Satislara Orani

240.00
500.00

180.00
400.00

300.00 120.00

200.00

60.00

[ o]
- . . i
bigo | .

0.00
2021/12  2022/03 2022/06 2022/09 2022/12 2023/03 2023/06 2023/09 2021/12 2022/03 2022/06 2022/09 2022/12 2023/03 2023/06 2023/09

-@- Yabanci Para Varliklar Yabanci Para Yiikimliilikler @ vYabanci Para Net Pozisyonu Yabanci Para Net Pozisyonu / Net Satislar Yillik (Sag Eksen)

Bu baglamda firmanin kur riski tasimadigini ve 6niimizdeki dénem yasanma ihtimali yiksek olan kur
artislarindan firmanin pozitif etkilenecegini sdyleyebiliriz.

5.6. Blylume:

Firmanin 2023 yili net satislarindaki biyime hedefinin %70-80 civarinda oldugu belirtiimekte olup 2023/09
donemi itibariyle satislarinin 2022/12 dénemine gére %18,75 oraninda arttigi, firmanin 2023/09 déneminde
1.094 mio TL satis yaptigini dikkate aldigimiz firmanin yil sonunda net satiglarini %70-73 oraninda arttiracagini
soyleyebiliriz.

Firmanin yurt disi satislarinin 2022/09 dénemine gore %64,34, yurt ici satislarinin ise %87,26 oraninda arttigini
gérmekle birlikte 2022/09 déneminde yurt disi satislarin toplam satislar icindeki payr %37,22 iken bu oran
20233/09 doneminde %34,10a dusmustir. Bu baglamda firmanin yogun olarak yurt icinde buyudugun
soyleyebiliriz.



Firmanin aktif blyime orani 2023/09 itibariyle son 5 dénem igindeki en yiksek seviye olan %87,56 olarak
gergeklestigi. FAVOK biiyiimesinin %117,85, esas faaliyet kari biiylimesinin %122,40 ve net kar biiyiimesinin ise
%114,15 oldugunu gérmekteyiz.

Sonug alarak firmanin gerek satislarindaki bliyiime gerekse karlilk gostergelerindeki bliyimenin genel olarak
enflasyonun Uzerinde ve ge¢mis donemlerin lzerinde bir performans gosterdigini soyleyebiliriz. Bu durumun
blylik oranda 2022 yilinda %75 oraninda istirak edilen Kalekim-Lyksor’dan kaynaklandigini séyleyebiliriz.

5.7. Dupont Analizi:

2023/09 dénemi itibariyle Dupont analiz sonuglarina bakildiginda firmanin 6z sermaye karliiginin sektériin
oldukga tizerinde kaldigini gormekteyiz.

KLKIM - Dupont Analizi
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Net Kar Marji  Aktif Devir Hizi Aktif Karlihk  Bor¢Kaynak  Ozsermaye Karliligi

(%) (Yillik) (%) (Yillik) (%) (Yilhik) Orani (%) (%) (Yillik)
Sektor 18.55 85.92 15.94 53.36 34.29
KLKIM 24.77 157.45 38.99 40.69 68.77
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6. 2023 Yil Sonu Tahmini:

Firmanin gecmis donemler satis karlilik performansi asagida verilmistir;

Yillik Satig Biylimesi 91.85 91.85 108.8| 130.61 99.94
Net Kar Marji 20.37 21.42 24.43 24.31 25.54
FAVOK Mariji 17.35 18.6 21.16 21.16 23.16
Esas Faaliyet Kar Mariji 15.25 16.42 19.3 20.27 21.84

Firmanin asagidaki tabloda verilen varsayimlar bazinda yilsonu bazi finansal buyuklikleri tahmin ettigimizde
sonuglar asagidaki gibi olmaktadir.

2022/12 Net Satis 2,143 &
Ner Satiglar % Blyume* 76.58% 72.68% 81.54% 76.60% 81.54%
EFK % 21.84 21.84 21.84 20.17 20.17
FAVOK Marji % 23.16 23.16 23.16 21.16 21.16
Net Kar Marji % 25.54 25.54 25.54 24.31 24.31
Net Satiglar 3,785 3,701 3,891 3,785 3,891
EFK 826 808 850 763 785
FAVOK 876 857 901 801 823
Net Kar 966 945 993 920 946
Ozvarlik 2,476 2,455 2,503 2,430 2,456
Ozvarlik Karliligi % 39.03% 38.50% 39.69% 37.86% 38.52%
*2022/12 D6nemine gére



