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1. Raporun Amaci

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine
dayanilarak Colendi Menkul Degerler A.S. tarafindan, Halk Yatirrm Menkul Degerler
A.S’nin isvea Seramik ve Banyo Urlinleri Sanayi A.S. Fiyat Tespit Raporuna iliskin

degerlendirme raporu olup, yatirrmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neriya da
teklif icermemektedir. Yatirrmcilar, halka arza iliskin izahnameyi inceleyerek kararlarini

vermelidirler.
2. Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Talep Toplama Tarihleri
Halka Arz Fiyati

Borsa Kodu

islem Gorecegi Pazar

Halka Arz Talep Toplama Yontemi

Konsorsiyum Lideri
Tahsisat Gruplar

Halka Arz Sekli

Halka Arz Oncesi Sermaye

Halka Arz Sonrasi Sermaye

Halka Arz Buyiikligu

Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri
Halka Aciklik Orani

Satmama Taahhiidi

Fiyat istikrarini Saglayici islemler

Katilim Endeksi

Fon Kullanim Yeri

Kaynak: Sirket izahnamesi

@ https://www.colendimenkul.com

1-2-3 Temmuz
20,90 TL
ISVEA
Ana Pazar
Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve En iyi Gayret
Araciligi
Halk Yatirnnm Menkul Degerler A.S.
- %60 Yurt ici Bireysel — 40.200.000 TL
Nominal
- %40 Yurt i¢i Kurumsal Yatinmcilar-
26.800.000 TL Nominal
- 60.000.000 TL Nominal Sermaye Artirimi
- 7.000.000 TL Nominal Ortak Satisi

220.000.000 TL Nominal

280.000.000 TL Nominal

1.400.300.000 TL

5.852.000.000 TL

%23,93

ihraggi ve Ortaklar igin 1 yil

Halk Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan 30 gin

Uygun Degil

- %10-15 Oz tiiketime Yénelik Yenilenebilir
Enerji Yatinmlari

- 9%20-30 Surdirilebilirlik ilkeleri
Cercevesinde Makine ve Ekipman
Yatirimlari

- %10-15 Kiralama Yoluyla Elde Edilen Makine
ve Techizatlarin Yatirrmlari

- %15-25 Finansal Borglulugun Azaltilmasi

- %15-25 isletme Sermayesi
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3. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi
3.1 isvea Seramik ve Banyo Uriinleri Sanayi A.S.

isvea Seramik ve Banyo Uriinleri Sanayi. A.S., 2015 yilinda kurulmus ve insaat
malzemeleri sanayisinin seramik saglik gerecleri kolunda faaliyet gosteren bir sirkettir.
Temel faaliyet alani; vitrifiye seramik, banyo mobilyasi, FFC lavabo ve armatur gibi banyo
¢Ozumlerinin Uretimi, satisi ve ihracatidir. Bunyesindeki 3 bagli ortaklik ve toplam 5
Uretim tesisi ile yurt igcindeki Gretim glclnu arkasina alarak klresel 6l¢ekte
operasyonlarini surdurmektedir.

3.2 Ortaklik Yapisi

Sirketin mevcut 220.000.000 TL cikarilmis sermayesinin halka arz 6ncesi ve halka arz
sonrasindaki pay oranlari dagilimi asagidaki tabloda gosterilmektedir. Halka arz, sirketin
220.000.000 TL olan ¢ikarilmis sermayesinin tamami nakit karsiligi olarak 280.000.000
TL'ye cikarilmasi ile ihrac edilecek 60.000.000 TL nominal degerli 60.000.000 adet (B)
grubu pay ile sirketin mevcut ortaklarindan Erdem Cenesiz, Neslihan Onur, MUnevver
Cenesiz, Ahmet Cenesiz ve Nuri Bllent Onur’un sahip oldugu 7.000.000 TL nominal
degerli (B) grubu pay olmak uzere 67.000.000 TL nominal degerli (B) grubu paylarin,
sirketin halka arz sonrasi ¢gikarilmig sermayesine (280.000.000 TL) orani %23,93 olacaktir.

Halka Arz Ongegifgissedarlik Halka Arz Sonrasi Hissedarlik Yapisi

Pay Sahibi Yapisi
Grubu  Tutari (TL) Orani (%) Tutar (TL) Orani (%)
Ece A 21.780.000 9,9 21.780.000 9,9
Holding B 176.220.000 80,1 176.220.000 80,1
Erdem A 220.000 0.1 220.000 0,08
Cenesiz B 11.440.000 52 7.730.000 2,76
Neslihan B 3.080.000 1,4 2.100.000 0,75
Omur
Munevver 3.080.000 1,4 2.100.000 0,75
Cenesiz
Ahmet 3.080.000 1,4 2.100.000 0,75
Cenesiz
NuriBulent g 1.100.000 0,5 750.000 0,26
Onur
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Halka Agik g ; ; 67.000.000 2,93
Kisim
Toplam
Cikarilmisg 220.000.000 100 280.000.000 100
Sermaye

Kaynak: Sirket izahnamesi

3.3 Faaliyet Konusu

Sirket, yurt igcinde vitrifiye seramik urtnler, FFC lavabolar, FFC dus teknesi ve evyeler,
banyo mobilyalari, rezervuar mekanizmalari, klozet kapaklari, seramik aksesuarlar
uretmek; armatlur, metal aksesuar ve yedek parcalari almak, satmak ve ihracatini
yapmaktadir.

3.3.1 Uriinler

Sirket, banyo ¢oztimleri ve seramik saglik gerecleri sektoriinde 11 ana grupta toplanan
genis bir Uriin portfoyi ile faaliyet gostermektedir. Uretim odakli operasyonlarinda; camsi
seramik (Vitreous China) vitrifiye Urlnler, FFC lavabolar, dus tekneleri ve seramik
aksesuarlar ISV Saniter; banyo mobilyalan Isvea Mobilya, gémme rezervuar
mekanizmalari ile klozet kapaklar ise Isvea Veltz bagli ortakliklarinin tesislerinde imal
edilmektedir. Uretim giiciiniin yani sira sirket, banyo/mutfak armatirleri ile metal
aksesuarlar yerli Uguncu taraf Ureticilerden tedarik ederek kendi markasiyla satisa
sunmakta; kiremit grubu gibi diger ticari mallarla da Urin cgesitliligini desteklemektedir.
Omega 3 Kategorisi: Softjel kapsul ve surup formunda Omega 3 iceren farkli Grtnlerden
olusmaktadir.

Vitrifiye Seramik Uriinler: Bu (riin grubu klozetler, rezervuarlar, lavabolar, ayaklar,
tuvalet tasi ve pisuvarlardan olugsmaktadir. Bu Urunler sirketin bagli ortakligi olan ISV
Saniter bunyesinde Uretilmektedir.

FFC Lavabolar: Purlzslz tasarima sahip Ust grup tezgah Ustl lavabolardan, monoblok
lavabolardan ve etejerli konsol lavabolardan olugsmaktadir. Bu Grlnler de sirketin bagli
ortakligi olan ISV Saniter bunyesinde uretilmektedir.

FFC Dus Teknesi ve Evyeler: S6z konusu urtin grubu mutfak evyelerive dus teknelerinden
olusmaktadir. Bu Urunler sirketin bagli ortakligi olan ISV Saniter bunyesinde
uretilmektedir.
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Banyo Mobilyalari: S6z konusu uriin grubu lake boya, dogal ahsap kaplama veya lam
banyo dolaplari ve aynalardan olusmaktadir. Bu Uriinler sirketin bagli ortakligi olan isvea
Mobilya bunyesinde Uretilmektedir.

Rezervuar Mekanizmalari: Bu Urin grubu gomme rezervuarlar ve i¢ takimlardan
olusmaktadir. Bu Urlinler sirketin bagli ortakligi olan isvea Veltz binyesinde
uretilmektedir.

Klozet Kapaklari: Bu urin grubu duraplast veya plastik klozet kapaklarindan
olusmaktadir. Bu uriinler sirketin bagl ortaklig olan Isvea Veltz biinyesinde
Uretilmektedir.

Seramik Aksesuarlari: S6z konusu urin grubu kagitik, askilik, sabunluk ve
havluluklardan olusmaktadir. Bu urlnler sirketin bagli ortakligl ISV Saniter bunyesinde
Uretilmektedir.

Armatirler: Bu tGrin grubu banyo ve mutfaklarda kullanilan musluk ve bataryalardan
olugmaktadir. Bu Urlnler yerli ureticiler olan tGg¢uncu taraflardan tedarik edilmektedir. Bu
kapsamda ilgili Grlnler sirket tarafindan Uretilmemekte olup sirketin markalari ile satisi
yapilmaktadir.

Metal Aksesuarlar: Bu Urun grubu metalden imal edilmis sabunluk, kagitlik,
havluluklardan ve tuvalet fircaliklarindan olugsmaktadir. Bu Grunler yerli Ureticiler olan
uguncdu taraflardan tedarik edilmektedir.

Yedek Parcgalar: S6z konusu Urdn grubu yukarida siralanan tim drtnlerle ilgili yedek
parcalardan olusmaktadir. Uretimi bagli ortakliklarca yapilan driinlerin yedek pargalari
s6z konusu bagl ortakliklarca Uretilirken, Uclncl taraflardan tedarik edilen urlnlerin
yedek pargalari da UrlUnlerin tedarik edildigi Ureticilerden temin edilmektedir.

Diger Ticari Mallar: Bu Urin grubu kapsaminda kilden mamul, kiremit Grunleri, farkl
model ve teknik Ozelliklere sahip kirmizi seramik cati kaplama malzemelerinden
olusmaktadir. Kiremit tGrunleri; dayaniklilik, su gecirimsizlik ve uzun émru gibi 6zellikleri
nedeniyle konut, ticari yapi ve cesitli Ustyapi projelerinde kullanilmaktadir. Sirket
tarafindan satigsa sunulan kiremit Urlnleri Gglncu taraf Ureticilerden temin edilmekte
olup, urin portfoyid mdusteri talepleri ve pazar dinamikleri dogrultusunda
cesitlendirilmektedir.

@ Cessas Plaza, inkilap, Dr. Adnan
Blyulkdeniz Cd. No:2 Blok No:4
@ https://www.colendimenkul.com i¢c Kapi No:16, 34768 Umraniye/istanbul



01.07.2026

~~COLENDI

Menkul Degerler

3.4 Gelir Tablosu

GelirTablosu (TL) = 31.12.2023 = 31.12.2024  31.12.2025  31.03.2025
Hasilat 3.440.203.136  2.790.180.090 2.386.689.947  595.338.889
Briit Kar/Zarar 744.562.020  890.650.680  830.886.972  170.859.530
228 FEElE 577.413.658  642.487.477  676.857.344  150.085.023
Kari/Zarari

Finansman Oncesi | o) 008 087 642.882.757  676.684.468  150.100.365

Faaliyet Kari/Zarari

Vergi Oncesi Kar 400.592.783  176.474.133  170.707.236  27.844.374
N 346.333.852  93.584.470  79.674.562 1.946.967
Kari/Zarari

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3.5 Bilanco

Finansal Tablo (TL) 31.12.2023  31.12.2024 31.12.2025

Varliklar

Doénen Varliklar

Nakit ve Nakit Benzerleri
Finansal Yatirnmlar
Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Cari Dénem Vergisi ile ilgili
Varliklar
Diger Donen Varliklar

Duran Varliklar

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Finansal Yatirm

Kullanim Hakki Varliklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
Ertelenmis Vergi Varlig
Toplam Varliklar

@ https://www.colendimenkul.com

2.192.906.850
166.551.764
867.456.212
67.744.102
604.343.471
227.300.361

15.193.638

192.203.249
1.240.374.314
260.986
7.382.529
264.174.066
809.487.724
605.592
328.285
158.135.132
3.433.281.164

3.042.984.985
152.309.142
830.303.747
173.014.136
753.854.043
1.071.294.339

4.069.202

58.140.376
1.134.183.194

2.761
255.119.494
727.111.166

1.734.131

150.215.642
4.177.168.179

®

3.314.215.061
237.041.214
670.034
1.126.921.391
190.551.297
947.014.946
735.986.943

2.713.141

73.316.095
1.221.772.665

2.110
235.485.109
811.816.419

1.717.007
24.540.482
148.211.538
4.535.987.726

31.03.2026

584.225.956

158.470.140

140.680.123

140.667.547

68.207.814

32.030.737

31.03.2026

3.226.950.072
132.693.793
596.312
1.180.992.882
232.301.673
936.836.899
675.190.110

68.338.403
1.207.738.848

1.917
222.759.900
806.898.703

1.420.958
20.571.041
156.086.329
4.434.688.920
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Kaynaklar
Kisa Vadeli Yukimlulikler
Kisa Vadeli Bor¢glanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin
Kisa Vadeli Kisimlari
Kisa Vadeli Kiralama Borglari

Ticari Borglar

Calisanlara Saglanan Faydalar
Kapsaminda Borglar
Diger Borglar

Ertelenmis Gelirler

Do6nem Kari Vergi Yukimlalagu
Kisa Vadeli Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Yukumlultkler
Uzun Vadeli YukiimUiiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Kiralama Borglari
Diger Borglar

Uzun Vadeli Karsiliklar
Ertelenmis Vergi Yukumlalagu
Ozkaynaklar

Odenmis Sermaye

Ortak Kontrole Tabi Tesebbus
veya isletmeleriiceren
Birlesmelerin Etkisi

Sermaye Duzeltmesi Farklari

Kar veya Zararda Yeniden
Siniflandirilmayacak Birikmis
Diger Kapsaml Gelirler veya
Giderler

Yabanci Para Cevirim Farklari

Gecgmis Yillar Karlari/Zararlari
Dénem Net Kari/Zarari
Kontrol Gucu Olmayan Paylar

Toplam Kaynaklar
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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1.328.247.670
545.285.831

78.189.788

69.100.306
307.789.491

30.887.113

111.928.572
164.603.502
7.079.513
3.265.735
10.117.819
549.672.897
48.367.070
155.130.172
7.473.586
5.853.792
332.827.410
1.555.360.597

220.000.000

3.405.142

283.448.606

481.689.770

1.639.142
88.909.337
315.225.686
131.042.914
3.433.281.164

1.932.855.161
1.092.200.163

244.650.490

41.407.883
235.170.438

25.730.052

145.123.764
118.192.794
4.665.462
3.840.369
3.873.746
897.118.764
471.581.873
91.515.657
8.337.298
325.683.936
1.347.194.254

220.000.000

(-) 27.162.879

283.448.606

481.201.221

5.375.404
290.747.432
93.584.470

4.177.168.179

2.428.634.097
1.454.404.045

348.247.419

30.354.011
192.397.239

23.250.843

110.512.408
195.144.223
28.361.337
6.858.100
3.104.472
669.395.873
257.861.772
54.484.148
5.478.905
351.571.048
1.437.957.756

220.000.000

(-)27.162.879

283.448.606

485.769.644

5.375.404
390.852.419
79.674.562

4.535.987.726

2.368.695.470
1.513.498.192

295.527.453

25.463.735
174.885.363

39.130.767

100.116.185
190.483.608
21.255.688
5.730.593
2.603.886
603.117.831
176.847.799
43.888.200
11.262.166
371.119.666
1.462.875.619

220.000.000

(-)27.162.879

283.448.606

478.656.770

5.375.404
470.526.981
32.030.737

4.434.688.920
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4. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Fiyat Tespit Raporu’nda, indirgenmis Nakit Akimlar (INA) ve Piyasa GCarpanlari
(FD/FAVOK) yéntemleri kullanilmis olup 6.301.230.497 TL tutarinda halka arz &ncesi
hedef 6zsermaye degeri hesaplandigl gorulmektedir. Bu deger sirketin halka arz 6ncesi
o0denmis sermayesine (220.000.000 TL) bolunmesiyle halka arz 6ncesi “Pay Degeri” 28,64
TL olarak tespit edilmistir. Bulunulan pay basina hedef piyasa degerine %27,03 halka arz
iskontosu uygulandiginda pay basina halka arz fiyati 20,90 TL olarak bulunmustur.

3 o Ozsermaye Agirlik Agiruklandirilmis
Degerleme Ozeti (TL) Degeri Orani Ozsermaye Degeri
1.INA Yontemi ile Hesaplanan - o) 157 516 %45 3.173.007.157
Ozsermaye Degeri
2. Garpan AnaliziYontemiile o oo7 520 g0 %55 3.128.223.340
Hesaplanan Ozsermaye Degeri
. . o o o 0 a s
il LS Tgﬁ];ct’gjk Endeksi , 864.873.551 %20 972.974.710
. L . . . 0 . . .
el Asni:tf::r Endeksi g 333.491.497 %20 1.866.698.299
2.3. Yurt Digi Benzer Sirketler 4.746.676.319 %60 2.848.005.791

Agirliklandirilmis Hedef

Ozsermaye Degeri (TL) 6.301.230.497

Degerleme Sonucu 03/2026
Halka Arz Oncesi Hedef Ozsermaye Degeri (TL) 6.301.230.497
Cikarilmis Sermaye (Nominal TL) 220.000.000
Pay Basina Ozsermaye Degeri (TL) 28,64
Halka Arz iskontosu Sonrasi Hedef Piyasa Degeri (TL) 4.598.000.000
iskonto Orani (%) %27,03
iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 20,90
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5. Sonuc- Degerleme Hakkindaki Gorisiimiiz

e Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan finansal bilgilerin ve degerleme yontemlerinin
anlasilir oldugunu dustntyoruz.

o Sirket hakkinda verilen bilgilerin kapsamli ve detayli oldugunu disunuyoruz.

e Degerleme yontemi olarak %45 indirgenmis Nakit Akimlari ve %55 Piyasa
Carpanlari analizinin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Piyasa Carpanlari Analizinde FD/FAVOK carpaninin kullanilmasinin sirket
faaliyetleri ile uyumlu oldugunu disunuyoruz.

e Halka arz iskontosunun %27,03 olarak uygulanmasinin makul oldugunu
didsunuyoruz.

e Sonug olarak Fiyat Tespit Raporu’nda halka arz iskontosu sonrasinda 20,90 TL
olarak bulunan pay degerinin makul oldugunu degerlendiriyoruz.
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6. Uyari Notu

Burada yer alan bilgiler Colendi Menkul Degerler A.S.’nin Kurumsal Finansman Bolumu
tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri
yatirrm danismanligl kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmakta olup, herhangi bir yatirim aracinin
alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goértsler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.

Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Higbir sekilde yonlendirici nitelikte
olmayan bu icerik, genel anlamda bilgi vermeyi amaclamakta olup; bu igerigin,
musterilerin ve diger yatirnmcilarin aim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli bilgileri
kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir.

Bu sayfalarda yer alan cesitli bilgi ve gortslere dayanilarak yapilacak ileriye dénuk
yatirimlar ve ticari islemlerin sonuclarindan ya da ortaya c¢ikabilecek zararlardan Colendi
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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