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Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
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2 Nisan 2021

1. Amag

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. maddesine istinaden, TSKB A.S. tarafindan, info
Yatirim Menkul Degerler A.S.’'nin (“info Yatinm”) Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S. (“Qua Granite”
ve/veya “Sirket”) icin hazirladigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da teklif icermemektedir. Yatinm kararlarinin ilgili
izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan
dolayi TSKB A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi
Qua Granite, 2015 tarihinde istanbul’da Hayal Seramik Yapi ve Uriinleri Turizm Sanayi Ticaret A.S. unvaniyla kurulmustur.
Sirket’in adresi 2016 yilinda izmir Bayrakli’'ya, 2017 yilinda mevcut durumdaki adresi olan Aydin Efeler’e tasinmistir. Qua
Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S. olacak sekilde Sirket’in unvani 2020 yilinda degistirilmistir. Temmuz
2016’da Aydin Séke OSB’de fabrika yatirimi tamamlanarak 70.000 m? kapali alanda iiretime baslanmis ardindan yapilan
eklemelerle mevcut durum itibariyla 232.965 m? arazi tizerinde kurulu 79.630 m? kapali alanda faaliyetlerine devam
etmektedir. Sirket’in faaliyet konusu yurt icinde ve yurt disinda seramik, yer karosu ve fayans malzemeleri, teknik granit
ve karo hammaddeleri ile yapistiricilari Giretimi, alim satimi, ithalat ve ihracati yapmaktir.
Sirket’in ana ortagl Ali Ercan, Qua’dan 6nce Turkiye’nin en biyilk Uretim kapasitelerinden birine sahip ve seramik
sektoriinde 6nde gelen ilk bes markadan biri olan iliskili taraf sirketi Bien Seramik’te uzun yillar calismistir. Kapasite artirimi
yatirimina baslayan Sirket halka arz slirecine girmis ve halka arz 6ncesi kurumsal yatirimci olarak Hedef GSYO ve Hedef
GSYF Sirket’e yatirim yapmustir.
Yeni yatirimla 3 adet hat devreye girecek olup 2 hattin Eylil 2021 ayinda faaliyete gegmesi beklenirken 3. hattin 2022
Ocak ayinda devreye alinmasi planlanmaktadir. 2021 ve 2022’de yeni kapasite igin sirasiyla 493,3 milyon TL ve 43,8 milyon
TL yatinm harcamasi 6ngériilmektedir. Yeni yatirimla mevcut durumda 11 milyon m? olan teknik granit Giretim kapasitesi
33,5 milyon m? seviyesine yiikselecektir.
Sirket’in yeni Uretim hatlari yatirnmi kapsaminda 584 milyon TL tutarinda yatirnm tesvik belgesi bulunmakta olup, s6z
konusu tesvik belgesi kapsaminda yatirim indirimi orani %60, yatirimin katki orani %40’tir. 31.12.2020 tarihine kadar
yatirim tesviki kapsaminda 7.088.134 TL harcama yapilmis 2.835.254 TL yatirima katki tutarindan yararlaniimistir.
Sirket, Trip Mimarlik Zemin ve Banyo Uriinleri Ticaret A.S.'nin (Trio Mimarlik) %75’ine sahiptir ve bu sebeple Trio Mimarlik
mali tablolarda konsolide edilmektedir. Trio Mimarlik halihazirda gayrifaal olmasi nedeniyle tasfiye siirecindedir ve tasfiye
islemlerinin 2021 yili icerisinde tamamlanmasi hedeflenmektedir.

3. Halka Arz Bilgileri

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 105.000.000,00 TL'den 120.000.000,00 TL'ye cikarilmasi planlanmaktadir. Sirket’in
mevcut ortaklarindan Ali Ercan’in sahip oldugu 9.000.000,00 TL nominal degerli paylar da halka arz edilecektir.



Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Goriis

2 Nisan 2021

Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

ihracg Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
Borsa Kodu QUAGR

Halka Arz Oncesi Sermaye 105.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sermaye 120.000.000 TL

24.000.000 TL

Halka Arz Toplamt (Nominal) (Sermaye Artisi: 15.000.000 TL, Ortak Satisi: 9.000.000 TL)

Halka Agiklik Orani %20,00

Araci Kurum info Yatinm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yontemi Sermaye Artirimi ve Ortak Satigi

Halka Arz Satig Yontemi Borsa’da Satis - Sabit Fiyat ile Talep Toplama ve Satis
Aracilik TirQ En lyi Gayret Aracilig

Halka Arz Fiyati 16,46 TL

Talep Toplama Tarihleri 5-6 Nisan 2021

Halka Arz BuyuklUgi 395.040.000 TL

Ek Satis Yoktur

Kaynak: izahname, Fiyat Tespit Raporu, KAP

Halka Arz’dan Sonra (Sermaye

Ortagin Unvani Halka Arz’dan Once Pay Grubu Artirimi Dahil) Pay Grubu
. 21.000.000 A 21.000.000 A

Ali Ercan 79.000.000 95,24 B 70.000.000 75,83 B

Hedef Portfoy Yonetimi

A.S. Deger Girisim 3.200.000 3,05 B 3.200.000 2,67 B

Sermayesi Yatirrm Fonu

Hedef Girigim

Sermayesi Yatirim 1.800.000 1,71 B 1.800.000 1,50 B

Ortakhigi A.S.

Halka Agik Kisim - - - 24.000.000 20,00 B

Toplam 105.000.000 100,00 120.000.000 100,00

Kaynak: izahname

Qua Granite’in gikarilmis sermayesi 105.000.000 TL olup bu paylarin 21.000.000 TL nominal degerli kismi A grubu nama,
84.000.000 TL nominal degerli kismi B grubu hamiline yazili paylardan olusmaktadir. A grubu paylar ana s6zlesmede
belirtilen 6zel hak ve imtiyazlara sahiptirler. B grubu paylarin imtiyazi bulunmamaktadir. Sirketin ana sézlesmesinin 7.
Maddesine gére en az 5, en ¢ok 8 liyeden olusan Yonetim Kurulu liyelerinin yarisi A grubu pay sahipleri arasindan veya
gosterecekleri adaylar arasindan segilir. 5 tiyeden olusan yénetim kurulunun 2 (yesi, 6 Gyeden olusan yonetim kurulunun
3 Uyesi, 7 liyeden olusan yonetim kurulunun 3 (yesi ve 8 (iyeden olusan yénetim kurulunun 4 (iyesi A grubu pay sahipleri
veya gosterecekleri adaylar arasindan segilir. Sirketin ana s6zlesmesinin 10. Maddesine gore olagan ve olaganisti genel
kurul toplantilarinda A grubu pay sahiplerinin 5, B grubu pay sahiplerinin ise 1 oy hakki bulunmaktadir.

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Halka arz gelirinin %62,29’unun Sirket’in Uretim kapasitesinin artirilmasi kapsaminda yapilan yatirimlarin finanse
edilmesinde, %20,95’inin isletme sermayesi artisinda, %16,76’sinin Sirket'in finansal borg faiz ve anapara 6demelerinde
kullanilmasina planlanmaktadir.

Halka Arz Tesvikleri — Giinliik Alim Emri Taahhiidii

Sirket’in yonetim kontrolline sahip ortagi olan ve ayni zamanda ortak satisi yontemiyle paylarini halka arz eden Ali Ercan
adina Sirket paylarinin Borsa’da islem gérmeye basladigi giin dahil olmak tzere 5 islem glini sireyle Ginlik Alim Emri
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Taahhiidii Siiresi her giin agilis seansinda, halka arz fiyatindan, info Yatirim araciligi ile 1.800.000 adet giinliik gegerli alim
emri girilecektir. Glinlik Ahm Emri Taahhidu kapsaminda kullanilacak azami kaynak, ortak satisi kapsaminda elde edilen
brit kaynak kadar olacaktir.

4. Faaliyet Gosterilen Sektorler/Pazarlar ve Sirket’in Sektorlerdeki/Pazarlardaki Yeri

Sirket, yurt icinde ve yurt disinda seramik, vitrifiye, teknik granit ve karo hammaddeleri ile yapistiricilari Gretimi, alim
satimi, ithalat ve ihracatini yapmak konularinda faaliyet gostermektedir.

Sirket’in faaliyet gosterdigi imalat sektorl, NACE.2 Sanayi Kollari siniflamasina gore 23 numarali “diger metalik olmayan
mineral Urlinlerin imalati” bashgi altinda yer almaktadir. 23 numarali “diger metalik olmayan mineral Urilinleri imalat1”,
mineral kaynakli tek bir madde ilgili olan imalat faaliyetlerini kapsamaktadir. Bu baslik altindaki seramik trtnleri yedi alt
gruba ayrilmakla birlikte, Sirket’in Grlnlerinin igerisinde bulundugu alt grup; seramikten karo ve fayanslar Gretimini
kapsamaktadir.(Ayni zamanda seramik kaplama olarak da ifade edilir.) Sirket'in kurulus amaci, seramik kaplama
sektoriinde en yiiksek katma degere sahip ve ayni zamanda dogal tas goriinimiine en yakin olan teknik granit ve sirli
granit (Granit Karo) Giretimi yapmaktadir.

Seramik kaplama sanayisi, insaat seramikleri icindeki iki buyik gruptan biri olup; Tirkiye'nin geleneksel Uretici oldugu
ingaat malzemesi sanayiilerinin basinda gelmektedir. Kurulu kapasitesi, trlin kalitesi ve gesitliligi ile toplam seramik
ihracati icindeki payi g6z 6niine alindiginda, Tiirk seramik sanayii icindeki en gelismis alt sektorlerin kaplama malzemeleri
oldugu gorilmektedir.

Tirkiye insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi verilerine gore Tiirkiye, 2020 yili itibariyla seramik kaplama malzemelerinde
yillik yaklagik 450 m? Gretim kapasitesine sahip olup, bu tretim kapasitesi ile Avrupa’nin 3., diinyanin 8. Biiyik reticisidir.
Sirket’in Turkiye'de sahip oldugu Uretim kapasitesi agisindan sektdrdeki payl %2,4’tiir. Sektor, yiuksek istihdam saglayan
sektérler arasinda olup, 35.000 dogrudan ve yaklagik 20.000 de dolayli istihdam saglamaktadir. Ulke geneline yaygin yapisi
ve Anadolu illerinde sagladigi istihdam ile bolgesel gelismislige ve metropollere nifus yigilmasi sorununun ¢éziimiine
destek olmaktadir. Sektorin gelisimi birbirinden farkl illerde istihdami 6nemli 6lglide artirmaktadir.

2015, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillari icin Turkiye seramik kaplama girisim sayisi Gretim gostergeleri asagidaki tabloda

Ozetlenmektedir:

Yillar Firma Sayisi  Uretim (Ton) Uretim (Milyon m?)
2015 53 5.392.000 337
2016 49 5.344.000 334
2017 47 5.572.000 343
2018 46 5.552.000 347
2019 45 4.880.000 305
Kaynak: Tiirkiye insaat Malzemesi Sanayicileri Dernegi, Yapi Sektorii Raporu, 2019

https://www.imsad.org/Uploads/Files/Turkiye_IMSAD_Yapi_Sektoru_Raporu_2019.pdf

Seramik kaplama sanayisi hem ihracat yapmakta hem de yurt ici ihtiyacin 6nemli bir bolim{nd yurt igi Gretim ile
karsilamaktadir. Seramik kaplama Gretimi yillar itibariyla kademeli bir artis gostermektedir. Ancak Tirkiye ¢capinda lretim
2019 yilinda 2018 yilina goére %12 diiserek 4,88 milyon tona gerilemistir. insaat sektdriindeki kiigiilme ile i¢ pazarda 6nemli
bir daralma yasanmis, bu da tretimi olumsuz etkilemistir. 2019 yilsonu itibariyla Sirket’in Tirkiye iretiminden aldigi pay
%2,6’dIr.
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2020 yihinin 3. geyreginde insaat malzemeleri sanayi lretimi hizl bir toparlanma igine girmistir. Temmuz ayinda %7,0,
Agustos ayinda ise %24,6 artan sanayi Uretimi Aralik ayinda da hizli blylime gostermistir. Aralik ayinda ingaat malzemeleri
sanayi Uretimi gecen yilin ayni ayina gore %23,1 artmistir. Aralik ayindaki iretim artisinda iceride mevcut insaat islerindeki
canlanma ile dis pazarlardaki talep artisi etkili olmustur. Buna bagli olarak seramik kaplama malzemelerinde tretim bir
onceki yilin ayni donemine gore %42,6 artis gostermistir. Bununla birlikte 2020 yilinin tamaminda ise %25,5 artis
yasanmistir. Sirket’in Uretim artis orani ise 2020 yilinda %32,6 olarak gergeklesmistir.

Seramik kaplama malzemeleri i¢ pazari insaat sektoriindeki bliylimeye paralel olarak yillar itibariyla sinirli olmakla birlikte
kademeli ve istikrarli genislemesini siirdiirmiistiir. i¢c pazarda 2018 yilinda ilk gerileme yasanmistir. 2019 yilinda ise ig
pazarda 6nemli bir daralma yasanmistir. i¢ tiiketim %24,4 diserek 187,6 m%ye inmistir.2019 yili itibariyla Sirket’in i¢
satiglardan aldig1 pay %2,33 olarak gergeklesmistir.

Seramik Kaplama Pazari (Milyon, m?)

Yillar Uretim ihracat  Ithalat i¢ Pazar Tiketim
2015 337 77 4,0 264,4
2016 334 81 3,0 256,0
2017 343 90 1,3 254,3
2018 347 100 1,0 248,0
2019 305 118 0,6 187,6
Kaynak: Tiirkiye insaat Malzemesi Sanayicileri Dernedji, Yapi Sektorii Raporu, 2019

https://www.imsad.org/Uploads/Files/Turkiye_IMSAD_Yapi_Sektoru_Raporu_2019.pdf

Tirkiye seramik kaplama ihracatinda énemli bir konuma sahiptir. ihracat 2015 yilindan itibaren miktar ve deger olarak
artis gdstermektedir. ihracat artisi 2020 yilinda da siirmistiir. ihracat, Kasim 2020 déneminde miktar olarak %17,2 artarak
117,4 milyon m?ye yiikselmistir. Deger olarak ise artis %16,6 olmus ve 705,8 milyon dolar olarak gerceklesmistir. 2019 yili
itibariyla Sirket’in dis satislardan aldigi pay miktar olarak %3,15 olarak gerceklesmistir. Tiirkiye Istatistik Kurumu verilerine
goére ortalama ihracat birim fiyatlari karsilastirildiginda; 2019 yili icin ortalama satis fiyati 5,94 dolar/m? iken, Sirket’in ayni
dénem icin ortalama satis fiyati %35 daha yiiksek olup 8,04 dolar/m? olarak gerceklesmistir.

5. Finansal Durum ve Faaliyet Sonuglari

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 vyillari 6zel bagimsiz denetimden gecmis gelir tablosu ana kalemleri
asagidadir:

Bagimsiz Denetimden Gegmis

KAR veya ZARAR TABLOSU (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020

Konsolide
Hasllat 331.464.705 403.815.957 702.771.654
Satiglarin Maliyeti (211.964.659) | (302.534.406) | (440.287.403)
Briit Kar 119.500.046 101.281.551 262.484.251
Esas Faaliyet Kari 72.319.984 66.089.280 214.199.049
Finansman Geliri Oncesi Faaliyet Kari 72.749.468 66.906.258 214.116.650
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari 15.078.434 16.370.332 176.524.568
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri (Geliri) 4.466.188 (3.164.224) (32.068.872)
Siirdiiriilen Faaliyetler Donem Kari 19.544.622 13.206.108 144.455.696
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Sirket’in faaliyetleri temel olarak teknik granit ve sirli granit Gretim ve satislarindan olusmakta olup, ayrica seramik ve yapi
Urunleri satiglari da hasilat igerisinde yer edinmektedir.

Sirket’in hasilati 2020 yilinda 2019 yilina gére %74,0 artisla 702,8 milyon TL'ye yiikselmistir. Sirket’in hasilatindaki artisin
temel sebebini, artan ticari faaliyetlerine bagh olarak satislarindaki artis ve doviz kurlarindaki yikselise bagh olarak
Sirket’in artan ihracat gelirleri olusturmaktadir.

Sirket’in satiglarinin maliyeti 2020 yilinda 2019 yilina gére %45,5 artisla 440,3 milyon TL'ye yiikselmistir. Sirket’in en 6nemli
maliyet kalemleri dogalgaz, elektrik, iscilik, hammadde ve yardimci hammadde giderleri olup; 2020 yilinda “Satislarin
Maliyeti/Hasilat”orani %62,7 olarak gerceklesmistir.

2019 yilinda; doviz kurundaki dalgalanmalar, elektrik ve dogalgaz gibi temel girdilerdeki artislar sonucunda briit kar
marjinda ciddi daralma yasanmistir. 2019 yilinda %25,1 olarak gerceklesen brit kar marji; 2020 yilinda artan Uretim, satis

miktarlari ve fiyat artiglari ile birlikte %37,3’e ylikselmistir.

Artan Uretim ve satis hacmine bagli olarak ihracat islemleri kapsaminda navlun giderlerindeki yiikselis ile birlikte personel
giderlerindeki artis; Sirket’in faaliyet giderlerindeki artisin ana sebeplerini olusturmaktadir.

Sirket’in esas faaliyet kari 2020 yilinda 2019 yilina gore %224,1 artisla 214,2 milyon TL'ye ylkselmistir.

Sirket’in esas faaliyet kar marji 2018 yilindaki %21,8’den 2019 yilinda %16,4’e gerilerken, 2020 yilinda; artan kapasite
kullanimi ile birlikte sabit giderlerin toplam maliyetler igerisindeki payinin azalmasinin etkisiyle %30,5’e yukselmistir.

Sirket’in 2018 yilinda 19,9 milyon TL olan ana ortakliga ait net dénem kari, 2019 yilinda; diisen brit karlihga bagl olarak
2018 yilina gore %31,1 azalisla 13,7 milyon TL'ye gerilerken, 2020 yilinda ise satis ve kar marjlarindaki artisa bagli olarak

2019 yilina gore %956,1 artisla 144,5 milyon TL'ye yiikselmistir.

Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 yillari 6zel bagimsiz denetimden ge¢mis bilangosunun ana kalemleri

asagidadir:
Finansal Tablo Tiirii Konsolide
Donen Varliklar 254.630.255 | 258.498.110 | 432.004.565
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.903.594 267.588 20.618.497
Ticari Alacaklar 94.193.832 85.401.069 197.274.762
Diger Alacaklar 10.332.643 54.100.829 57.659.261
Stoklar 121.949.572 | 103.603.011 | 121.319.712
Pesin Odenmis Giderler 10.337.563 8.662.929 34.858.428
Cari Dénem Vergi ile ilgili Varlklar 98.172 15.521 -
Diger Donen Varhklar 10.814.879 6.447.163 273.905
Duran Varliklar 262.738.928 | 249.679.183 | 274.800.052
Diger Alacaklar 10.105.171 6.369.901 5.817.971
Yatirim Amach Gayrimenkuller 1.624.917 - -
Maddi Duran Varliklar 202.720.526 | 187.633.133 | 215.639.230
Kullanim Hakki Varliklari - 10.838.231 8.035.895
Maddi Olmayan Duran Varliklar 388.718 486.726 791.569
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Pesin Odenmis Giderler 437.674 396 28.203.442
Ertelenmis Vergi Varhgi 47.461.922 44.350.796 16.311.945
TOPLAM VARLIKLAR 517.369.183 508.177.293 706.804.617
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 280.329.838 | 292.693.441 | 299.051.406
Kisa Vadeli Borglanmalar 76.770.281 108.133.657 | 112.600.934
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 10.465.751 17.659.128 27.265.828
Diger Finansal Yukumlulikler 282.203 117.119 8.292
Kiralama islemlerinden Borglar 5.248.442 5.758.172 1.061.693
Ticari Borglar 158.290.474 | 113.419.914 | 148.059.759
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 576.593 492.063 530.613
Diger Borglar 241.568 2.381.540 11.93
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yikumlultukler 27.989.611 44.037.745 2.161.086
Tirev Araglar - 68.875 482.505
Dénem Kari Vergi YukimlulGgi - - 5.206.101
Diger Kisa Vadeli Yukiumlulikler 464.915 625.228 1.662.665
Uzun Vadeli Yiikiimliilukler 78.699.147 44.181.027 68.217.172
Uzun Vadeli Borglanmalar 43.715.027 29.095.587 61.463.342
Kiralama islemlerinden Borglar 5.438.133 2.384.974 2.627.402
Ticari Borglar 26.952.066 10.810.880 1.713.201
Diger Borglar 1.191.248 26.181 -
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Uzun Vadeli

Karsiliklar 1.402.673 1.863.405 2.413.227
Ozkaynaklar 158.340.198 | 171.302.825 | 339.536.039
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 157.794.704 | 171.235.796 | 339.531.710
Odenmis Sermaye 70.000.000 99.600.000 105.000.000
Ortak Kontrole Tabi Tesebbiis veya isletmeleri iceren

Birlesmelerin Etkisi (6.996.815) 0 0

Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis

Diger Kapsamli Gelir (Giderler) 38.452.009 37.226.967 60.022.924
Kardan Ayrilmis Kisitlanmis Yedekler 1.298.632 2.724.531 3.390.646
Gegmis Yillar Karlari 35.166.750 17.999.725 26.599.744
Net Dénem Kari veya Zarari 19.874.128 13.684.573 144.518.396
Kontrol Giici Olmayan Paylar 545.494 67.029 4.329
TOPLAM KAYNAKLAR 517.369.183 | 508.177.293 | 706.804.617

Kaynak: izahname

Sirket’in aktif bayUklGgi 2020 yilinda, 6zellikle faaliyetlerindeki artis kaynakli olarak; bir dnceki yila oranla %39,1 biyime
ile 706,8 milyon TL'ye yilikselmistir.

Sirket’in Giretim hacminde gercgeklestirdigi artislar ve fiyat artislarina bagh ciro bliylimesine paralel olarak ticari alacaklar
kalemi de 2019 yilina gore %131,0 artisla 197,3 milyon TL'ye yiikselmistir. 2020 itibariyla kisa vadeli ticari alacaklarin
agirlikh ortalama vadeleri 3 aydir.



Qua Granite Hayal Yapi ve Uriinleri Sanayi Ticaret A.S.
Fiyat Tespit Raporuna iliskin Goriis

2 Nisan 2021

Sirket’in stoklari, Uretimi desteklemek adina yapilan hammadde ve malzeme stok alimlari kapsaminda 2020 yilinda 2019
yilina gore %17,1 artisla 121,3 milyon TL'ye yikselmistir.

Sirket’in son 3 yildir artan satiglarina bagli olarak artan isletme sermayesi ihtiyacinin finansmanini saglamak igin kisa vadeli
banka borglarinda artig gérilmustir. Kisa vadeli yukimluliklerinin toplam kaynaklar igerisindeki payr 2020 yili itibariyla
%42,3 olarak gerceklegmistir.

Ticari alacaklar, 2020 yilinda artan satislara bagh olarak 2019 yilina gére %30,5 artisla 148,1 milyon TL'ye ylkselmistir.

Uzun vadeli yukumluliikler, 2020 yilinda; temel olarak ticari borglardaki diistise karsilik finansal borglardaki artisa bagh
olarak 2019 yilina gore %54,4 artisla 68,2 milyon TL'ye yiikselmistir. Uzun vadeli ylkimliltuklerin toplam kaynaklar
icerisindeki pay1 2020 yili itibariyla %9,7 olarak gergeklesmistir.

6. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Qua Granite’in sermaye artisi ve ortak satisi yolu ile halka arz edilecek paylarinin birim fiyat tespitinde, Piyasa Carpanlari
ve indirgenmis Nakit Akimi (INA) yéntemleri kullaniimistir. Sirket degerlemesinde INA (%50) ve Piyasa Carpanlari (Segilmis
BIST Sirketleri: %6,25; BIST Tas Toprak Endeksi: %6,25; Yurt Disi Benzerler: %6,25; Yurt ici Benzerler: %25; ve Yildiz Pazar
Endeksi: %25 olmak zere toplamda %50) yontemleri esit agirhklandiriimistir.

Sirket’in 6zet finansallarini gosteren tablo asagidaki gibidir:

(milyon TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Net Satiglar 331 404 703
Brut Kar 120 101 262
Briit Kar Marji % 36,3% 25,0% 37,3%
FAVOK 98 71 224
FAVOK Mariji 29,6% 17,6% 31,9%
Net Kar 20 13 144
Net Kar Mariji 6,0% 3,2% 20,5%

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporlari

Sirket’in 2018 yilinda FAVOK’(i %30 marj ile 98 milyon TL, 2019 yilinda FAVOK’(i %18 marj ile 71 milyon TL ve 2020 yilinda
%32 marj ile 224 milyon TL olarak gergeklesmistir.
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Sirket’in net borg hesaplamasini ve borgluluk analizini gbsteren tablo asagidaki gibidir:

Borgluluk Analizi (bin TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Nakit ve Nakit Benzerleri 6,9 0,3 20,6
Diger Alacaklar* - - 33,9
Kisa Vadeli Borglanmalar 76,8 108,1 112,6
Uzun Vad. Borg. Kisa Vadeli Kis. 10,5 17,7 27,3
Diger Finansal Yuk. 0,3 0,1 0,0
Kiralama Islemlerinden Borg.** 10,7 8,1 3,7
Diger Borglar*** 1,4 2,4 0,0
Uzun Vadeli Finansal Borg 43,7 29,1 61,5
Ticari Borglar**** 27,0 10,8 29,9
Net Borg 163,4 176,1 180,5
Ozkaynak 157,8 171,2 339,5
Net Borg/Ozkaynak 103,5% 102,8% 53,2%
Net Borg/FAVOK 1,7x 2,5x 0,8x
FAVOK 98,0 71,0 224,5

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporlari

* Ana ortak Ali Ercan’dan olan ticari olmayan alacaklari kapsamaktadir.

**Uzun ve kisa vadeli kiralama borglarini kapsamaktadir.

***Uzun ve kisa vadeli diger borglari kapsamaktadir.

****Makine ekipman yatirimi igin finansman bazli uzun ve kisa ticari ¢ekleri kapsamaktadir.

Sirket’in net borcu 2018 yil sonunda 163,4 milyon TL, 2019 yil sonunda 176,1 milyon TL ve 2020 yil sonunda 180,5 milyon
TL seviyesindedir. Qua Granite’in Net Bor¢/FAVOK orani 2018 yil sonu itibariyla 1,7x, 2019 yil sonunda 2,5x ve 2020 yil
sonu itibariyla 0,8x olarak gergeklesmistir.

Piyasa Carpanlari Yontemi

Calismada piyasa degeri hesaplanmasinda Piyasa Degeri/Net Kar (“F/K”) ve Firma Degeri/FAVOK (“FD/FAVOK”) ¢arpanlari
kullanilmistir. Benzer sirket gruplari olarak Secilmis Borsa istanbul Sirketleri, Borsa istanbul Tas Toprak Endeksi, Yurt Disi
Benzerler, Yurt ici Benzerler ve Yildiz Pazar Endeksi verileri kullanilmustir. ilgili calisma ile yapilan degerleme sonuglari
asagidaki gibidir:

milyon TL Deger

Qua Granite FAVOK 2020 224,5
Yurtici Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK (x) 8,2
Yurtici Benzer Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 1.849
Qua Granite Net Borg 2020/12 180
Yurtici Benzer Sirketler Carpanina Goére Hesaplanan Piyasa Degeri 1.669
milyon TL Deger
Qua Granite Net Kar 2020 144,5
Yurtici Segilmis Sirketler Medyan F/K (x) 10,57
BIST Tas&Toprak Endeksi Seg. Sirketler Car. Gére Hes. Piyasa Degeri 1.527
Yurtici Benzer Sirketlerden Gelen Nihai Piyasa Degeri 1.598

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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Qua Granite FAVOK 2020 224,5
Tas & Toprak Endeksi Medyan FD/FAVOK (x) 12,2
Tas & Toprak Endeksi Carpanina Goére Hesaplanan Firma Degeri 2.739
Qua Granite Net Borg 2020/12 180
Tas & Toprak Endeksi Carpanina Goére Hesaplanan Piyasa Degeri 2.558
Qua Granite Net Kar 2020 144,5
Tas & Toprak Endeksi Medyan F/K (x) 16,6
Tas&Toprak Endeksi Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2.397
Tas & Toprak Endeksinden Gelen Nihai Piyasa Degeri 2.478

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Qua Granite FAVOK 2020 224,5
Yurtdisi Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK (x) 10,7
Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 2.398
Qua Granite Net Borg 2020/12 180
Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2.217
Qua Granite FAVOK 2021T 265
Yurtdisi Benzer Sirketler Medyan FD/FAVOK 21T (x) 7,5
Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 1.995
Qua Granite Net Borg 2020/12 180
Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 1.814
Qua Granite Net Kar 2020 144,5
Yurtdisi Benzer Sirketler Medyan F/K (x) 12,24
Yurtdisi Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 1.768
Yurtdisi Benzer Sirketler Gelen Nihai Piyasa Degeri 1.892

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Qua Granite FAVOK 2020 224,5
Secilmis BIST Sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) 11,7
Secilmis BIST Sirketleri Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 2.626
Qua Granite Net Borg 2020/12 180
Secilmis BIST Sirketleri Carpanina Goére Hesaplanan Piyasa Degeri 2.446
Qua Granite Net Kar 2020 144,5
Secilmis BIST Sirketleri Medyan F/K (x) 16,63
Secilmis BIST Sirketleri Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2.402
Secilmis BiST Sirketler Carpanina Gore Hes. Nihai Piyasa Degeri 2.424

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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milyon TL Deger

Qua Granite FAVOK 2020 224,5
Yildiz Pazar Sirketleri Medyan FD/FAVOK (x) 10,1
Yildiz Pazar Sirketleri Carpanina Gore Hesaplanan Firma Degeri 2.275
Qua Granite Net Borg 2020/12 180
Yildiz Pazar Sirketleri Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2.094
milyon TL Deger
Qua Granite Net Kar 2020 144,5
Yildiz Pazar Sirketleri Medyan F/K (x) 14,36
Yildiz Pazar Sirketleri Carpanina Gore Hesaplanan Piyasa Degeri 2.075
Yildiz Pazar Sirketleri Carpanina Gore Hes. Nihai Piyasa Degeri 2.084

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
Carpan calismaile ilgili 6zet degerleme tablosu asagidaki gibidir:

Piyasa Degeri Pay Basi Deger

Metodoloji (milyon TL) (TL)
Segilmis BIST Sirketleri 2.424 23,09
BIST Tas Toprak Endeksi 2.478 23,60
Yurt Disi Benzerler 1.892 18,02
Yurt ici Benzerler 1.598 15,22
Yildiz Pazar Endeksi 2.084 19,85

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

iNA Yontemi

Sirket’in 2021-2027 projeksiyonlari, indirgenmis nakit akimlari ve iNA yéntemi ile hesaplanan piyasa degeri asagidaki
gibidir:

iNA (milyon TL) 2027T Normalize Ug Deger
Net Satislar 331 404 703 850 1263 1584 1877 2146 2421 2718 3017

Degisim y/y 22% 74% 21% 49% 25% 18% 14% 13% 12% 11%

FAVOK 98 71 224 265 405 515 618 713 810 917 1018

Degisim y/y -27% 216% 18% 53% 27% 20% 15% 14% 13% 11%

FAVOK Marji 29.6% 17.6% 31.9% 31.2% 32.1% 32.5% 32.9% 33.2% 33.5% 33.7% 33.7%

Esas Faaliyet Kari 83 54 206 238 350 456 559 649 743 848 949

Degisim y/y -36% 283% 16% 47% 30% 22% 16% 14% 14% 12%

Vergi 0.0% 0.0% 3.7% 4.2% 0.0% 0.0% 0.0% 19.0% 19.1% 19.2% 20.0%

Operasyonel Vergiler 0 0 -8 -10 0 0 0 -123 -142 -163 -190

Amortisman -15 -17 -19 -27 -55 -58 -60 -63 -67 -69 -69

Net Yatinm Giderleri -19 -12 -18 -513 -69 -40 -40 -40 -40 -40 -40

Yatirim/Satis 5.7% 3.0% 2.5% 60.4% 5.4% 2.5% 2.1% 1.9% 1.7% 1.5% 1.3%

Yatirim/Amortisman 1.3 0.7 1.0 19.0 1.3 0.7 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6

isletme Sermayesi Deg. 0 5 -179 -46 -169 -115 -103 -94 -96 -103 -104

Kaldiragsiz Nakit Akimi 79 63 20 -304 168 360 476 455 532 611 684 732 775 5.880
Degisim y/y -19.7%  -68.1% a.d. ad  114.9%  32.1%  -42%  17.0%  14.7% 11.9% 7.0% 7.0% 5.0%
AOSM 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8% 18.8%
indir is Nakit Akimlan -279 129 234 260 209 206 199 187 169 150 1140
Firma Degeri 2,605

Ug Deger Payi 43.8%

Ug Deger Blyime 5.0%

Ug Deger Cikig Carpani 5.8

Net Borg 180

Piyasa Degeri 2,424

Hisse Sayisi 105

Hisse Fiyati 23.09
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INA analizi sonucunda Sirket igin Piyasa Degeri 2.424 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Sirket’in isletme sermayesi degisimi/ihtiyaci tahmin edilirken asagidaki gin ongurileri degerleme

kullanilmigtir:

Alacak Giin Sayisi 120 glin
Mamiil Stok Giin Sayisi 130gtin
Ticari Mal Stok Gun Sayisi 35giln
Borg Glin Sayisi 115 glin
Kis. Vad. Pes. Od. Gid. Giin Sayis 41 gin
Dig. DOn. Glin Sayisi 0gln

Diger Kis. Yuk. Gun Sayisi 6 gin

Ert. Gel. Glin Sayisi 15 gin

calismasinda

Nakit akim projeksiyonlarinin bugiinkii degerinin tespiti icin kullanilan Agirliklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti

(AOSM) degerine iliskin detaylar asagidaki tabloda verilmistir:

Veriler

Risksiz Faiz Orani

Sirkete Ozgii Risk Getirisi

islem Gérmemis Aktif Beta
Borg/Ozkaynak

Toplam Finansmandaki Borg Orani
Beklenen Kurumlar Vergisi Orani
Ozsermaye Piyasa Risk Primi
islem Gormiis Aktif

Ozsermaye Fiyatlandirma Modeli
Risksiz Faiz Orani

Sirkete Ozgii Risk Getirisi

islem Gérmiis Aktif Beta
Ozsermaye Piyasa Risk Primi
Ozsermaye Maliyeti

AOSM

Ozsermaye Maliyeti

Borg Maliyeti

Toplam Finansmandaki Borg Orani
Toplam Finansmandaki Ozsermaye Orani
Kurumlar Vergisi Orani

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

%13,7
%0,0
%0,0

%17,2

%14,7

%10,2
%5,5

1,00

%13,7
%0,0
1,00
%5,5
%19,2

%19,2
%18,7
%14,7
%85,3
%10,2
%18,8

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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7. Degerleme Sonucu ve Goriis

Sirket degerlemesinde INA ve Piyasa Carpanlari yéntemleri asagidaki gibi agirliklandiriimistir ve Qua Granite’in Halka Arz
Oncesi Ozsermaye Degeri 2.166 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Pay Basi
Naturelgaz Degerleme Sonucu (milyon TL) Deger Agirhlk  Deger (TL)
iINA 2.424 %50,00 23,09
Secilmis BIST Sirketleri 2.424 %6,25 23,09
BIST Tas Toprak Endeksi 2.478 %6,25 23,60
Yurt Digi Benzerler 1.892 %6,25 18,02
Yurt ici Benzerler 1.598 %25,00 15,22
Yildiz Pazar Endeksi 2.084 %6,25 19,85
Hedef Deger (TL) 2.166 20,63
Halka Arz iskontosu %20,2
Adil Deger (TL) 1.728 16,46

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Hesaplanan halka arz 6ncesi 6zsermaye degerine %20,2 iskonto uygulayarak halka arz iskontosu sonrasinda Qua Granite
icin fiyat belirlenmistir. Buna gore 1 TL nominal degerli pay basina halka arz fiyati 16,46 TL olarak hesaplanmistir.

- Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi icin kullanilan hesaplamalar kurumlarin genel degerlendirme ve degerleme
yapmalarina olanak verecek 6l¢lide net ve anlasilir sekilde verilmistir.

- INA analizi sonuglarinin %50 agirliklandiriimasini makul buluyoruz.

- Piyasa carpanlari yénteminde Secilmis BIST Sirketleri, BIST Tas Toprak Endeksi, Yurt Disi Benzerler, Yurt ici Benzerler
ve Yildiz Pazar Endeksi olarak gruplandirma yapilmasinin makul oldugunu disinlyoruz.

- %20,2 halka arz iskontosunu makul buluyoruz.

Degerlendirmemiz sonucunda %20,2 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak hesaplanan 16,46 TL hisse basi fiyati makul
buluyoruz.
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