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| KISALTMALAR TANIMLAR
3.C. 3. geyrek, ilk 9 ay
AS. Anonim Sirket
ABD Dolan, Amerikan Dolari, | Amerika Birlesik Devletleri Dolan
USD, $
Ar-Ge Aragtirma, Geligtirme ve Tasarmm
. E&Y tarafindan hazirianan 30 Eylil 2020 tarihli
Bagms:z Denetim Raporu bagimsiz denetim S
Borsa Istanby] Borsa [stenbul A.S.
Capitall) S&P platformu veri taban:
Covid-19 Koronavirils hastalsgs 2019
Defter Degeri Finansal tablolards yer alan toplam Ozkaynak Degeri
ERP Kurumsal kaynak planlema
E&Y Guney Bagimsiz Denetim ve SMM AS.
FVOK Faiz ve Vergi Oncesi Kér
FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar
FK Esas faaliyet kar )]
|G.T.I.P. Glimrilk Tarife Istatistik Pozisyonlan
GPPS Sirket’in endtstriyef levha ticin poriiSylinde bulunan
kristal polisitren levha
I5ik-1 Fabrikas; Sirket’in Kocaeli Gebze OSB 5255/7 parselde yer alan
fabrikas: ]
Istk-2 Fabrikas; Sirk.et’in Kocaeli Gebze OSB 1832/28 parselde yer alan
fabrikas;
Isik Plastik , Sirket Istk Plestik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama AS.
Tanimi UDS 200 fgletmeler ve Isletmedeki Paylar madde
20.3.2.°da verilen bir igletmedeki toplam tzsermaye
ID, isletme D egeri degerine borg ve borg benzeri yilktimIulakierin degerinin
! eklenmesi ile bulunen defierden, bu ybkiimlolokler;
kargilamak igin bukundurulen tilm nakit veya nakit
[ benzerlerinin ¢ kanimas: ife elde edilen degerdir
KAP Kamuyu Aydmletma Platformu
Kuryl Sermaye Piyasasi Kuruly
LTM Son 12 ay
MB ve KP Bu firiinier tiretimde dolgu malzemesi ve renklendirici
‘ olarek kullamilan Masterbatch ve Kompaund firiinleri |
mn Milyon
Garanti Yatinm Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
PAGEV Tirk Plastik Sanayicileri Aragtirma Geligtirme ve Egitim
Vakfi
PC Endtistriyel levhalarn Uretiminde de hammadde olarak
| kullanilan polikarbonat )
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PC Solid Sirket'in endfistriyel levha (irlin portfdytnde bulunan
polikarbonat diiz levha

PCMW Sirket’in endilstriyel levha itriin portfSytinde bulunan gok
cidarh polikarbonat levha

PD Pivasa Degeri

Pet-G Endtstriye] levhalarin tretiminde de hammadde olarak
kullanilan glikol medifiyeli pet

Pia Akrilik Pia Akrilik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi

PLASFED Plastik Sanayicileri Federasyonu

PMMA Endlistriyel levhalarin Oretiminde de hammadde olarak
kullan:lan akrilik

PP Termoform gida ambalsjlarimn tretiminde de hammadde
olarak kullamian polipropilen

PS Termoform gida ambalajlarmun Gretiminde de hammadde
olarek kullanilan polisitren

Sirius Amerika Sirjus Plastic LLC

TL Tiirk Liras

TUBITAK Thrkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu

UDS Ttirkiye Defierleme Uzmanlan Birligi ve Tarkiye
Sermaye Piyasalan Birligi tarafindan yaymmlanan
Uluslararas) Degicrleme Standartian 2017
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Sermeye Piyasasi Kurul'unun VII-128.1 saytli Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 1. fikras;
uyarinca halka arz edilecek paylarin satty fiyatimin borsa fiyatindan farkl veya nominal
deferinden yitksek olmas: durumunda, séz konusu satig fiyat: ve bu fiyatin hesaplanmasinda
kullanilan ySntemiere iligkin olarak halka arzda satiga aracilik eden yetkili kurulugga fiyat
tespit raporu hezirlanmasi gerekmektedir,

Sermaye piyasesi mevzuating tabi ortakliklarin, sermaye piyases: kurumlarinin ve
ihrageilarn, sermaye piyasasi mevzuat uyarince yaptiracakisri degerleme fasliyetlerinde
kullanilacak degerieme standartlarina iligkin esaslant dilzenieyen Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun IIf-62.1 sayil Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlan Hakkinda Tebligi’nin
3. Maddesinin 1. fikras: uyarinca sermaye piyasast mevzusts uyarinca yapilan degerleme
faaliyetlerinde, Ttirkiye Degierleme Uzmanlan Birli§i ve Turkiye Sermays Piyasalari Birligi
tarafindan yay:mlanan Uluslararas; Degerleme Standartlarina uyulmas: zorunludur.

Tlrkiye Sermaye Piyasalar Birligi’nin 23 Haziran 2017 tarih ve 38 sayih Genelgesi ile
Uluslararas: Degerleme Standartiar: Konseyi (IVSC) tarefindan yaymlsnan Uluslarares;
Degerleme Standartlan 2017 galigmasiin Kurul'un 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayth karar:

ile uygun gtrildugt duyurulmustur.

Bu kapsamda, igbu Fiyat Tespit Raporu Igik Plastik'in halka arz edilecek paylarinin satig fiyat:
ve bu fiyatin hesaplanmasinde kullaniian ybntemlere iligkin olarak Garanti Yatirim tarafindan
Uluslararas: Degerleme Standartlar: 201 7'ye uyumlu gekilde, Isik Plastik ile Garanti Yatrim
arasinda 02.10.2020 tarihinde imzalanmig olan Halka Arz Aracihik Sbzlegmesi kapsaminda,
tapor tarihi itibariyla edinilen bilgi ve veriler gergevesinde, bilinen ve genel kabul gbrmiis
defierleme ydntemleri kullanilazak hazirlanmugtir.
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Isin Kapsami

it U hazy

Isbu Fiyat Tespit Raporu 22.01.2016 tarih ve G-034 (160} sayth Geniy Yetkili Arac: Kurum
yetki belgesine sahip, halka arza aracilik ve yatirtm danigmanh: faaliyetlerinin her ikisinde de
bulunma izni bulunan Garanti Yatinm tarafindan hazirlanmigtir.

Ayn bir kurumsal finansman bSHmone sahip olan, halka arza aracilik ve yatirim danigmanhif
fanliyetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan bir arac1 kurum olan, Garanti
Yattnm Sermeye Piyasasi Kurulu'nun 1170472019 tarih ve 21/500 sayili kararinda istenen
sartlara haiz olarak gayrimenkuller digindski varliklara iligkin degerleme hizmeti

verebi

Fiyat Tespit Raporu’nu hazirigyan Garanti Yatinm degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce
gergekjegtirmek igin gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip gerekli personel istihdam
etmektedir. Igtk Plastik ile 2 Ekim 2020 tarihinde imzalanan “Halka Arz Arzcihk Yetki
Szlesmesi” ile bu s8zlegmenin eki ve ayrnimaz bir parcas: olarak 16 Kasim 2020 tarihinde
imzalenan “Tadil Protokoltt”, 3¢ Kasim 2020 tarihinde imzalanan “Tadil Protokoltt II” ve 5
Ocak 2021 tarihinde imzalanan “Tadil Protokolt LI diginda deferleme konusu Sirket ile
Snemli bir iligkisi veya baglentis: bulunmamaktadr,

Igbu fiyat tespit raporun hezirlayan ekip 12 yilin izerinde kurumsal finensman tecrilbesine ve
Sermaye Piyasast Faaliyetleri Dtzey 3 Lisans: (Belge No: 205726) sahibi Garenti Yatinm
Kurumsal Finansman Birim Miidtra S. Akin Kozikoglu tarafindan yOnetilmigtir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafirz, yansiz ve profesyoneloe gergekiegtirmek icin gerekli niteliklere,
kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve Unyargisiz bir degerleme yapabilmesine
sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

Bu degerleme raporu Tirkiye Degerleme Uzmanlan Birligi Uyelerinin; birbirleri ve miigterileri
ile olan ig ve diger iligkilerinde uyacakler: mesiek kuraflarini ve etik ilkeleri belirleyen Tirkiye
Degerleme Uzmanlan Birli§i Meslek Kurallam'nda belirtilen etik itkelere uygun olarak
hazirlanmgter, Bu kapsemda agafida siralanan ilkelere uyulmugtur:

Yapilan degerleme ¢aligmasinda dirtist ve dogru davrantimig ve caligmalar Sirket ve
Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bicimde yiirittilmosgttiy, Degerleme kapsaminda
kurulan iligkilerde ve gergeklestirilen saligmalarda dogru beyana dayali, meslek kurallarma
uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket edilerek BUveni zedeleyici hareketierden 3zenle
kagmiimigtir,

Degerleme caligmalan yoritilrken bafimsiz ve tarafsiz olunmugtur. Bagimsizhga ve
tarafaizha gblge diigtirebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamigtir ve by ytndeki teklif
veya talepler kabul edilmemistir.

Degerleme gtrevinin planlanmas, yoriitdldp sonuclandiriimas: ve degerleme raporunun
hazirlanmasi safhalarinda gerekli mesleki dzen ve titizlik ghsterilmigtir.

Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve begeri kaynaklar etkin ve verimli
sekilde kullamiimigtyr,

Degerleme galigmas: yitritttiliirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak
sekilde mesiek adabin dikkate almustir. Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve gevreye
saygt da gozetilmistir,

o |
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By rapor Garanti Yatirim ve Igik Plastik arasindan 02.10.2020 tarihinde imzalanmig olan Halka
Arz Aracilik S3ziegmesi kapsaminda hazirlanmgtir.

Bu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1 sayth Pay Tebligi’nin hitkimleri uyarinca kemuya
agiklanacaktir ancak bu raporun muhatab Isik Plastik olarak kalecaktir.

Deiicrlemesi vapilacak varhik:
Yapilan degerieme kapsaminda Isik Plastik paylarinin tamamunin degeri bulunarak 1 TL
nominal deferli payin degeri hesaplanmistir.

Degerieme pare birimi:
Yapilan deferleme ¢aligmasinda para birimi olarak Ttrk Lirast kullanilmzgtyr.
Bu rapor, halka arz edilecek Isik Plastik paylarinin satig fiyatimin paylann nominal degerinden

yUksek olmasindan dolayi, s8z konusu satig fiyat: ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan
yontemlere iligkin olarak gbrilg bildirmek disinda higbir amaca hizmet etmemektedir.

1] 1 1

Degerleme gdrevinin kogullart ve amacina uygun gekilde defier esasi olarak Pazar Degeri
dikkate alinmgtir.

UDS’nin 104 Deger Esaslari 30.1 uyarinca, Pazar Degeri, bir varlik veya yitk@imit1tiftn. uygun.
pazariama fagliyetleri sonucunda, istekli bir satict ve istekii bir alict arasinds, taraflerin bilgili
ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvezeasiz bir iglem
ile deerleme tarihi itibartyla el degigtirmesinde kullensimas: gerekli gbrillen tahmini tutardir,

Degerleme tarihi:

Degerleme tarihi ayn: zemanda rapor tarihi de olan 7 Ocak 2021 dir.

. . e 2 e
egeriemeyi gerceklestirenin isinin nitelis Apsam] 1ie xonuvea 1hiskin kis

Yapilan deferleme caltgmas: kapsaminda Garanti Yatrmm tarafindan genel kabul grmilg
denetim stendarding gére tam kapsamh veya sinirh bir denetim galigmas: yapiimamagtir.

Degerleme kepsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (bagamsiz denetimden
gegmiy finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket yonetiminin ve bafimsiz denetim firmasinin
gortgilnden gegmiy olup glivenilir bir kaynak oldugu varsaytlmgtir.

Tarafimizea Iyk Plastik ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespiti de
yapilmamigtir. Dolayisiyla Garanti Yatirim, degerleme caligmas: kapsaminda, Sirket'in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni mtlkiyetine iligkin herhangi bir araghrma yapmadig;:
gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme
yapilirken, reporda ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi
gtz ard1 edilmemelidir,

Garanti Yatinm deferleme ¢aligmasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve glivenilir
olduunu 8zen ve dikkatle sorgulamakta ve aragtirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul 8iglide

degerlendirildiginde bariz gekilde gergegie aykin olduguna iligkin bir stipheye ulagmamigtur; N
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bununla birlikte Garenti Yatiim elde edilmig bilgi ve belgelerin dogru oldufunu taahhiit
edememektedir.

Eide edilen bilgilerin objektif ve bagimsz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve
makut olduklari diiglinQlen verilere gbre hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde
gosterilen 8zene ragmen, sartlar ve olaylarn beklenildiffi gibi gelismemesi ve gelecekte
yaganabiiecek olumsuz geligmeler dolayistyla Sirket degerinin Sngdrlilen sekilde olugmames:
halinde Garanti Yatirun ve gahiganiart hicbir gekilde sorumiu olmayzcaktir.

. .
JeSeriemey) gercekiestirenin davanak olarak kulls 4 lgilerin nitelikleri

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlannca giivenilir oldufu kabul edilen Sirket
ydnetiminin sagladify bilgilere, E&Y tarafindan TMS/TFRS kapseminda denetimden
gegirilmig 2017, 2018, 2019 yil sonu ve 2019 ile 2020 9 aylik raporiama dnemleri itibarzyla
hazirlanan bafumsiz denetim raporlarina, CapitallQ veri tabamina, kamuya egik olan
kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

Geranti Yatirim olarak, fiyat tespit raporunda yer alen bilgilerin anlamm) degiigtirecek nitelikte
bir eksiklik bulunmamas: i¢in her tiirlt 8zenin gOsterilmiy oldugunu beyan etmekie birlikte,
tarafimizia paylagilan bilgilerin dogru olmadikisrinin ortaye ¢ikmasi halinde Garanti Yatnm
ve ¢aliganlarinca herhangi bir sorumluluk kebul edilmeyecektir,

Jnem cva anls varsgvimiar ve/veva 4 Yarsaynniar;

Degerleme aminda Pazar Yaklagmini temsilen Benzer Sirketler Degerleme Carpani
Yontemi kullanilmugtir. Belirtilen ydntem &zelinde yapilan varsayimlar raporun ilerleyen
bdltimierinde verilmistir.

Raporda sirketlerin ve varliklarin higbir hukuki sorumluluk tagimadifn varsayilmugtir. Bu
kapsamds deferleme caligmasi her tOrli ipotek, rehin sdzleymesi, icra davast gibi
yikimliliklerden bagimsiz ve tlimilyle pazarlanabilir sahiplik paylen temel alinarak
gergekiestirilmistir,

Hazirianap reporun tiril:

Fiziki olarak hazirlanan bu rapor Itk Plastik paylarinin helka arzindsn 8nce dijital olarak
KAP’da yaymnlanacaktir.

| d v ayiml ki 1

lsbu rapor muhatabi olan Isik Plastik’in dahili kullanim ve halka arz iglemiyle ilgili olabilecek
kamu kurumlanmin kullanim; ile sinerhdir. Vii-128.1 saylli Pay Teblif hiikiimieri geregince
KAP’da yaymlanacak olan bu rapor Garanti Yatirim’mn yazih izni olmadan, kismen veya
tamamen yayimlanamaz, ¢ogaltilamaz veya dagitilamaz.

Degerlemenin Uluslararag) Deperleme Standartlan’ns uygun olarak vapildifinm tevit edi esi:

Isbu rapor kapsaminda yapilan deferleme caligmalan Igik Plestik paylanmin halka arz
kapsaminda Uluslararasi Degerleme Standartlan Konseyi tarafinden yayinlanan Uluslararas:
Degerleme Standartlan 2017'ye (https://www.tspb.org.tr/wp-content/uploads/201 5/06/Ek-
UDS pdf) mevzuatin izin verdigi 8l¢iide uyumlu olarak hazirianmugtir.
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Halka Arz Gerekgesi

§irket paylarinin halka arz ile kaynak elde edilmesi, kurumsallagma, Sirket degerinin ortaya
gikmast, bilinirlik ve taninirligin pekigtirilmesi, geffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha
glighd bir gekilde uygulanmas;, Sirket’in kurumsal kimliginin gticlendirmesi hedeflenmektedir.

Sirket’in mevcut pay sahiplerinden Mehmet Ceker’in meveut peylarmin halka arz kapsaminda
safiimes: sonucunde Sirket herhangi bir gelir elde etmeyecektir.

Sirket, sermaye artigi yoluyla elde edecefii halka arz gelirini afrhkh olarak Sirket’in
fealiyetierini bltyiitme ve borglulufunu azaltmak igin kullanmay planlamaktadir.

Halke arz gelirinin, makul bir ekonomik veya finansal gerekceye dayanmak koguluyla verilen
araliklar igerisinde kalinmasina 8zen gosterilerek, agagida yer aldig gekilde %35-%50"sinin
igletme sermayesi ihtiyacinin kargtianmass, %25-%40"imn kredi borglarinin geri Sdenmesi ve
%15-%30"nun yatirimlar kapsaminda kullanilras planlanmaktadir.

§Sirket, halkas arzdan elde edecei gelirin %35-%50sini igletme sermayesi ihtiyacimin
kerpilanmas: icin kuilanmay: planiamaktadir. Bu tutann yansindan fazlasinin hem mevcut
fasliyetler hem de yeni yatirimin devreye girmesi sonucu artmas: bekienen talebi kargzlamak
amactyla hammedde alim: igin kulianacag tngOriimektedir; kullanilacak tutar hammadde
fiyatlarindaki geligmeler ve alinan sipariglere gdre kesinlesecektir, Ek olarak Sirket piyesa
kogullarma gdre milgteriierine yapti§s satiglarda satig fiyatin yukariys gekebilmek igin 8deme
vadelerini bir miktar vzatmay: degerlendirebilir. Sonug olarak; alacak vadelerinin uzatiimas;
sonucu yitklimlifiklerin zamaninda karstlanabilmesi igin de halke arz gelirinin kullaniimes:
deerlendirilmektedir. Yine karhligm artirtimas: kapsaminda standart Orinlerde stoklu
¢aligilarek  temin  slirelerinin  kisalulmas: da piyasa gartlarina bagh olarak
degerlendirilebilecektir. Sonug olarak igletme sermayesi icin kullamilsbilecek bu fon ile Sirket,
yeni ystinmlarinin devreye girmesine paralel olarak bliybyen yiikiimitltklerini verimli bir
sekilde yerine getirebilecek, stoklu caligmanin ve satig vadelerinin uzetdmasinin seflayacafh
rekebet avantaji ile gelirlerini art:rmay1 hedeflemektedir.

Sirket gelecekte elverigli borglanma kogullanndan yararlanmak amactyle, haika arz gelirinin
%20-%35"1ik kismint meveut kredi bakiyelerinin azaltilmas; i¢in kuilanmayr planlamaktadir.
Sirketin halihazirda mevcut kredi borglam, 7.716.000 Avro, 491.604 ABD Dolan ve
57.056.801,76 TL'dir. Burada belirtilen kredilerin 6,340.000 Avro'luk kisminmn bir yil
igerisinde halka arzdan elde edilen gelir ile bdenmesi planlanmaktadir. Ek olarak piyasa sartlar
ve mevcut kredilerin maliyetlerine bagh olarak halka arz geliri difer kredi borglarimn
ddenmesinde de kullanilabilecektir.

Halka arz gelirinin %15-%30 kisminin ise devam eden Yyatirimlarin finansmaninda ve halka arz
gelirinden kalan bir kisim olmas: durumunda bu tutarin potansiyel organik ve/veya satin shin
yoluyle bilylime firsatierin degerlendirilmesinde kullantimas: hedeflenmektedir. Sirketin
yapim: devam eden ve ingaat: Mart 2621 de tamamilanmas; dngorillen yeni fabrikasina iligkin
ingaatin tamamlanmas: igin yaklagik 20 milyon TL fon iktiyac: bulunmaktadir. Ek olarak by
fabrikade kullanilacak metalize kaplama makinesi, kurutma firmi, boys kaplama makinesi,
gizilmez kaplama makinesi, temiz oda, koruyucu film kaplama makinesi ve dizme/istifleme
Onitesi icin Sdenmesi Sngbrillen yaklagik 13,6 milyon TL ve bu yeni fabrikaya taginilmasina

N

59

Garantl Yatirsm Menkn] Kiymetler AN
@ N

N

h



iliskin olarak yaklagik 4 milyon TL ihtiyag bulunmaktadr.

arz gelirlerinden kargilanmas: planlanmaktadir.

Sirket Hakkinda Genel Bilgi

Belirtilen tutariann yarisimin halka

Ortaklik Yapisi

Qeker ailesi tarafindan kontrol edilen Sirket'in dofrudan ve dolayli ortakiik yapilar agagida

verilmektedir.
ekl | Dagrudan Pay Sahipligine biskin Bilyi
Ortsfin Ticaret Unvany/ Ad) Soyadn ] Sermaye Pay: (TL) Oy Hakki (%)
Expet Turizm Ingaat TaahhOt Sanayi ve 39.241.000 89,71
Ticaret Anonim Sirketi
Mehmet Ceker 4.236.000 9.68
| Diger Ortaklar 264.000 0,60
TOPLAM 43.741.000 100,09
Kaynak: Sirket, Bajfimsiz Denetim Raporu
$ekil 2 Dolayh Pay Sahipligine llighin Bilgi
Ortsfhin Ticaret Unvary/ 8 Haziran 2020 15 Arahk 2020
Ade Soyad: Sermaye Pay: (TL)| Oy Hakla (%) | Sermaye Pay (TL) | Oy Hakia (%)
Mehmet Ceker 41.907.360 95.81 41.907.360 95.81
Diger 1.833.640 4.19 1.833.640 4,19
TOPLAM 43.741.000 1006.00 | 43.741.000 104,00
Raynal:: Sirkst, Bagonsiz Denetim Raporu
Faali T ! Bilgi

Istk Plastik, Turkiye plastik mamul sektSrtintin ckstrilzyon (¢ekme) ydntemini kullenarak,
endlstriyel plastik levhalar ile termoform ybntemini kuilanarak plastikten sofra ve mutfak
esyasi retimi segmentlerinde faaliyet gdstermektedir.

Endiistriyel plastik levhalar segmentinde $irket hammadde olarak ithal mengeili granill plastii
igiemekte ve endtistriyel plastik levha Gretmektedir. Burada plastik hammaddesi clarak PC,
PMMA, Pet-G kullanmaktadir. $8z konusu plastik levhalar banyo kitveti, grilith bari yeri, duga
kabin camlari, reklam ve promosyon (rilnleri, reklam tabelalar, buzdolab i¢ gdvde plakalan,
oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplar, polis kalkanian, sera camlan, catt 1gikhik
skydome, havuz, sera camlari, stadyum cati kaplamatan gibi gok cesitli uygulama ve alanlarda
kullanilmakitadir.

Termoform y8ntemi ile {iretilen plastikten sofra ve mutfak e§yas: segmentinde ise Sirket

Polipropilen ve Polistren hammaddelerini alarak iglemekte ve plastikten sofra ve mutfak esyasi

Uretmektedir. Bu grup igerisinde ayran bardaklars, yofiurt kaseleri, tath kaplan, garkiteri

kapiani, megrubat bardaklan ve tek kullanimlik tabakjar tiretilmektedir. \ e
| w

/ézﬁ“&
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§irket'in Polikarbonat hammaddesini temin ettigi baglica firmaiar Sabic, Covestro, Trinseo ve
Samsung(Lotte) olarak sayilabilir. Sirket, PMMA hammaddesini Lucite, Sumitomo, Evonik,
Arkems, LG firmalarindan, PET-G hammaddesini ise Eastman, Selenis, SK Chemical
firmalarindan temin etmektedir. Sirket Polipropilen ve Polistren hammaddelerini ise Petkim,
Styrolution, Relignce, Basel, Chevron Philips firmalarindan temin etmektedir.

Sirket dofrudan yaptif: satiglara ek olarak yurtigi satiglanm bayileri aracilifiyla ve yurtdigi
satiglarin: da areciler vesitasiyla yapmaktadir.
05 Mart 2019 tarih ve 234 sayih Kapasite Raporu’na gdre Sirket’in yillik 25.953 ton plastik
endlistriyel levha, 31,701 ton termoform olarak adlandirilan plastikten sofra ve mutfak egyas:
ve 7.182 ton masterbatch: (tiretimde doigu malzemesi ve renklendiriei olarak kullaniimaktadir)
olarak adlandirilan plastik boyes: tiretim kapasitesi meveuttur.

jrket’ip Faali inin Gelisiminde Onemli Olaylar
1988....Sirket 11 Ekim 1988 tarihinde Igik Plastik Sanayi ve Ticaret A.§. unvam ile Istanbui’da
kurulmugtur, hammadde ticareti ile fasliyete baglanugtir.
2000......Igtk Plastik 13 Mert 2000 tarihinde Gebze Organize Sanayi B3lgesi’'nde Mustafa Paga
Mahallesi thean Dede Cad. No:101 Gebze-Kocaeli adresinde yer alan 22.689 metrekare toplam,
13 bin metrekare kapalr alan: olan Igik-1 Fabrikas: binasim ve 3 adet in-line ve I adet off-line
PP ve PS gida ambalaj: (termoforin bardsk, kase, tabak) tretim hattt, 1 sdet matbas huettt, 1 adet
PCMW hatty, | adet PS ve PP levhe hatti, 1 adet MB ve KP tiretim hattmndan olugan feal Oretim
tesisini satin almigtir.
2000.....1 adet off-line PP ve PS gida ambalaj: (termoform kese) tiretim hatts satin alinmig ve
faaliyete gecirilmistir.
2001.....1 adet off-line PP ve PS gida ambalaji (termoform kase) Uretim hatt satin alinmis ve
faaliyete gegirilmigtir. Ayrica | adet dokuz renk bardak-kase matbaa makinesi Amerika Birlegik
Devietleri'nden ithal edilmig ve faaliyete gecirilmistir.
2002..... Yine Amerika Birlesik Devletleri’nden Sirket’in O¢incli matbaa makinesi ithal
edilmig ve fazliyete gecirilmistir.
2003..... Dordlincit matbae mekinesi ithel edilmis ve fanliyete gecirilmistir.
2004...... Dérdtinctt in-line bardak tiretim hait: ithal edilmig ve faaliyete gegirilmig, ikinci off-
line tabak Uretim hatt satin alinmug ve faaliyete gegirilmigtir.
2006.... Ugtinctl off-line tabak firetim hatt: satn alnmig ve faaliyete gegirilmigtir. Ekstriide
PMMA ve PC solid levha hatti (birinci optik levha hatt1} ithal edilmig ve ayn: yil faaliyete
gegirilmesi $irket’in Snemli déntim noktalermdan birisidir. Boylece, Tirkiye'ye ithe! edilen
optik 8zellikteki levha Ortinleri Igik Plestik tarafindan yurtiginde diretilir ve pazara sunulur hale
gelmigtir,
2006... Isk-1 fabrikast binasinin 13 bin metrekare olan kapali alani 15 bin metrekareye
wlagmustur.

2008... Bliytik Slgekli tiretim girketlerinin de kullandif: ERP program: olan SAP programu aktif
olarak kuilaniimaya baglannusgtir,

e
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2010...llk in-line tabak Gretim hatt1 satin alinmug, devreye almarak artik plastik tabak firetimin
de hem kalite hem de kapasite olarak ciddi bir oyuncu haline gelinmigtir,

2011.... §irket blnyesinde Ar-Ge departmam kurulmustur.

2012,..2 adet daha PC MW hatts yatirim1 daha hayata gegirilerek, toplam ti¢ cidarls levha
Uretim hattina sahip olunmug, PC MW sektdriinde Avrupa da 8nde gelen iretici girketier arastna
girilmigtir. Yeni hat yatirimlan ile birlikte yedi ve dokuz cidaris kalip yatinmlan da yapilarak
Urlin gegitliligi artirilmig, bu yatinm Sirket'in Snemli d8nlim noktalanindan birisi olmugtur.

2016 ... §irket, Gebze Organize Sanayi Bblgesi’nde yer alan toplam 10 dn{imlik bir arsa satin
glinmigtir. Stz konusu arsa i¢in 2017 yilinda yeni febrike yatinmi meksath ingaat ruhsat:
aknmigtir.

2016 ..... Sirket, Amerika Biriegik Devletleri’nde Sirius Plastic LLC adinds bir sirketi satin
almigtir. Sirius Amerika, Amerika’da pazarlama ve satiy faaliyetlerinin yliriitflimesi amaciyla
satm alinmighir. Amerika Birlegik Devietleri pazarmmn araghnimast, Sirket drdnlerinin
pazarlama ve satiy icin fasliyetiere baglamigtir.

20%7.... Mikrodalgaya uygun tabak talepleri gdritlerek in-line PP tabak {lretim hatt: yatiimi
yapilmegtir. Piyasaya sunulan PP (retim hatiarindan kapasitesi daha yliksek olan PP tabak
Uretim hattt yerli bir makine Oretici firmayla birlikte geligtirilerek Giretime almmigtir.

2017.... Ikinci optik evha hatt: ithal edilerek 2018 yilt baginda devreye alinarak Sirket'in daha
Onee retemedigi | mm kalinkiginda ince levha yapmasi ve kapasitesinin artmas; saflanmigtir.

2018.... 2011 yiindan bu yana Sirket igerisinde yiriithlen ¢esitli Ar-Ge galigmalanna
dayanilarak Sanayi Bakenlifi'na yapilan basvury sonucu Ar-Ge merkezi onayr alinnmugtur,
Birgok projenin  ylrittldi30 Ar-Ge merkezinde iki adet TUBITAK onayl1 proje
bulunmaktadir. Tlirkiye'de henilz tretimi bulunmayan ikisi TUB!TAK oneyh ig farkl: tirlintin
geligtiriimesine ySnelik olan bu projeler 2620'de bagartyla emamianmigtr.

2018.... Sirket 2018 yilindan itibaren tilm fabrikada toplam firetkenlik ¢alismalan (TPM, total
production maintenance) yliriitmekte ve bunun igin ayrt bir ekip istihdam etmektedir. Paralel
olarak Endilstri 4.0 ile birlikte sahadan veri toplama ve degerlendirme gahgmalar: pilot Gretim
hatlarinda baglatilmig ve genigletilerek devam etmektedir.

2020...., Pandemi sirecinde seffaf bariyer levha talebi olabilecegi dngdriilerek mevcut PP ve
PS levha hatt: 3. optik levha hattina donligtiiriimas, yil ortasinda da devreye alinarak {lretim
igin ek kapasite olugturulmugtur. Bu firetim kapasitesi Sirket’e ciro ve karlihk katkis:
seglamigtir. Sirket halihazirda 4 adet ofset baski hatti, 3 adet in-line termoform bardak hatti, 2
adet in-line termoform tabak hatti, 3 adet off-line tabak termoform hatti, 2 adet off-line
termoform kase hatti, 3 adet solid optik ekstritzyon levha hatts, 3 adet polikarbonat cidarli
ekstritzyon levha hatti, 1 adet compound ve masterbatch hatt: olmak Uzere toplam 21 tiretim

Bu bblimde yer alan veriler PAGEV (www.pagev.org) tarafindan hazirlanan raporlardan
derlenmistir. S6z konusu raporiara (www.pagev.org/yayinlar) adresinden ulagilabilir. Bunlarin
yam sira TOIK (www.tuik.gov.tr) tarafindan Gretilen verilerden de istifade edilmigtir.
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Sirket’in faaliyet gsterdigi endistriyel plastik (levha grubu) ve termoform gida ambalsj:
segmentlerinde yurtiginde faaliyet gisteren gesitli firmalar mevouttur. Stz konusu firmalar
bazi Orlinleri Oretirken digerlerini Oretmemektedir (8mefiin bazx firmelar sadece termoform
gida ambalaji bazilan ise sadece endtistriyel levha Giretmektedir), bu sebeple highiri $irket’in
bulundugu alanda tamamen rakibi degildir, Bu nedenle pazar pay: analizi veya rakiplere giire
birebir kargilagtirma yapslmas:nin teknik olarak mmkiin oimadi@ diigtinilimektedir,

PAGEYV tarafindan hazirlanan 2020 Eyliil aywna sit Tirkiye Plastik Sektdr lzieme Raporu’na
gbre, 2020 yili ilk dokuz ayinda toplam 7,3 milyon ton ve 25,7 milyar USD’lik plastik memul
Uretimi gergeklegmistir, 2019 yihinda ise toplam 9,2 milyon ton ve 32,7 milyar USD"lik plastik
mamui tretimi gerpekiegmistir.

2020 yilmn ilk dokuz ayinda alt sekidrler bazinda raporda yer alan Gretim rakamlarina
bakeldiginda 7,3 milyon ton olarak gergeklesen toplam plastik mamul tretimi iginde yaklagik
3,1 milyon ton ile plastik ambalaj malzemelerinin bag: gektifi, plastik ingezat malzemeleri
Uretiminin ise 1,5 milyon ton ile piastik ambalej malzemeleri firetimini takip ettigi
gorlilmektedir.

Yine ayn1 rapora g8re 2020 yiliin Eyltl ay1 sonu itibariyle plastik mamul sektSriinde 6,1
milyon ton ve 23,8 milyar ABD Dolan tuterinda i¢ pazar tilketimi gergeklegmistir. Yine ayn:
rapora gire, 2019 yilinda plastik mamul sektdrinde 7,8 milyon ton ve 30,4 milyar ABD Dolar:
tutarmda i¢ pazar titketimi gergeklesmigtir.

Sektbrlin ihracat verilerine baktiimizda ise gene PAGEV raporuna deyanarak 2020 yilinin
itk dokuz ayinda toplam 1,7 milyon ton ve 3,9 milyar USD'lik bir ihracat rakamina ulagildif
gdrlilmektedir. 2019 yiiinda ise, toplam 2,0 milyon ton ve 4,9 milyar USD'lik bir ihracat
rakamina ulagildif gdriilmektedir.

PAGEV tarefindan hazirienan 2020 Haziran ayina ait Tirkiye Plastik SektSr lzleme
Raporu’na (www.pagev.org/yayinlar) gore, Covid-19 selgminm Cin simirlarimi agmas: ve
kiresel Slgekte hizls yeyiimas ile imalat sanayinde 2020 yili Mart ayinin ortalerindan itiberen
talep kaynakl bir gerileme gdriilmiistir, Salgin, Tlrkiye plastik sektdrtine alt sekeScier
bazinda deigik etkilerde bulunmugter. Koiresel bazda otomotiy firmalan tretime ara vermig
ve otomotiv sektdrlinde Oretim durma noktasins gelmigtir. Insaniar, yagamiarini devam
etirmek kaygisi ve temel ihtiyaglaring giderme endisesi ile araglera yBnelik taleplerini
ertelemiglerdir. Tiirkiye otomotiv sanayinin ana pazarnin Avrupa iilkeleri oldugu ve
Turkiye’de bu konuda yapiian Oretimlerin yekiagik %75’inin Avrupe pazarinda satildip
dikkate almdifinda, Turkiye’deki OEM'lerin iiretimlerini durdurmalarinin  veya dilgiik
kapasitede ¢aligmalan otomotiv plastiklerine ydnelik i¢ ve dig talebi ve dolayisiyla retimi
olumsuz etkilemigtir. Ambaiaj sektSril genel olarak endistrivel ve gida ambalajlan imal
etmektedir. Endiistriye! ambalaj sektSriinde tiretim yavaglamasina bagh olarak bir gerileme
garliimekle birlikte nihai tiiketiciye hitap eden tek kullammlik ambalaj ve film sekidriinde
nemli bir arti gbzlemlenmektedir. Salgimn yayginlagmas: ile plastik ambalajlarin hijyen ve
toplum sagli agisindan oynadig: kritik rol bir kez daha ortaya cikmigtir. Buna bagh olarak
tim bu {irlinlere olan talep artmustrr. Ozellikle kelonya ve antiseptik sollisyon sigelerine olan
talepteki hizli artig sonras: sektdr firmalan firetimi yetistirmekte zorlanmiglardir. Medikal
sektbriinde plastik driinlere olan talepte gok huzh bir artig yaganmigtir, Maske ve eldiven
ihtiyacimin kargilanmas: igin titm firmalar yitksek kapasite ile caligmiglardir.

Yukanda da belirtildigi tizere salgin sebebiyle tek kullanimlik ambalajlara iligkin talep artist
gergeklegmigtir. Bu kapsamda sirketin 2020 yiltnn ik 9 aymndaki termoform gida ambalajs
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satiglar: da gectiimiz yilin ilk 9 ayhk ddnemine gre Tiirk Lirasi bazinda
glistermigtir. Ayrica, Sirketin tirettigi levhalarin sal

kabini olarak kullaniminda

da artty gerceklegmigtir. Fakat

gin nedenj

yaklagik %8 artig
yle separatlr ve entlibasyon
satiglar afirhkl olarak nihai

kullanicilara ~ yapilmadig igin  salgmin  endbstriye! levha satisindaki  etkist

belirlenememektedir,

PAGEYV tarafindan hazirlanan Ttirkiye Plastik Sekisr fzleme Raporu 2020/9°a gbre derlenen

plastik mamul Gretim ve plastik mamul ihracat verileri agafidaki tablolarda Ozetlenmistir.

Sekil 3 Tirkive'de Plastik Mamul (retimi ve Ihracats

Plastik Memu? Oretim 2017 ’_ 2018 2019 2020/9 2020 T
Hacim (milyon ton) 9,0 8,9 92 7.3 9,2
Defer (milyar $) 344 33,5 32,7 25,7 30,5
Plastik Mamul thracat 2017 2018 2019 202079 2020T
Hzacim (milyon ton) 1,63 1,86 1,96 1,70 2,27
Deger (milyar $) 43 4.8 49 39 52

Kaynak: Torkiye Plastik Sekior I=leme Raporu 20209 (Imp:://pagev.org/mrkcya-plaxti.&mr\-ixknwupom-mm-?)

Plastik mamiil ve plastik ambalaj
Itk Plastik’in sektdrdeki yeri
tarafindan yayinianan ihracat

malzemeleri segmentinde gok farkl) triinler bulundugundan,
hakkinda bilgi verebilmek igin Ttirkiye Istatistik Kurumu
verileri de ayrica incelenmigtir ve temin edilebilen verilerie

olugturulan tablo agagida verilmektedir.
2017-2018-2019 yits Geak-Aralik donemi Glimriik Tarife Istatistik Pozisyonlarina gtire temin
edilebilen diy ticaret verileri Turkiye Istatistik Kurumu’nun agathda verilen linkinden
derlenmisgtir.
Sekll 4 Ganritk Tarife Istatistik Pesisvoniar
2017 2018 2019
Ipk
GTIP, |GTIP.  |Plastik lhnnt] “;;':;:: loracor| Dhrmest) g “g:;'"'
K
kodu ad: :;l:! Miktar {kg) (Avro) Miktar (kg) ( Al] m"'; Miktar (kg) (Avro)
I Stiren
polimerlerind
en plaka,
3333’0"“ levha, yaprak, g:';sa 14.390.551 | S3.381.733| 13947882 s4.625.681| 15.980.525| 62233180
film, folye v
yeritler
[phrencksiz)
Polimetil
metaakrilikien
3‘9535100 }i’l:"fo"!;'::t' m 4973.025| 16964588 4473.936| 15.295.037| 4801932 15.534.061
geritler
| phreneksiz)
Polikarbonatta
rdan levha,
30206100 | yaprak, film. e | 740222| 108sr28s| 7607887 2459006 9.754.204 | 25.135.062
folye ve o
seritler
Diger
plastiklerden
33339990 plaka, levha, {:"g 8.465.592| 29.996.993|  7.204.183| 24989360 7.508.446| 24251333
ﬁlql, folye ve v
e
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Plastikten
39241000 | kel eqyner | Pt
. el tabak- 98.582.8569 | 248.353.442| 108.029.5)0| 255.224.504 | 110.665.891 | 264.972.785
0019 {silikondan bardaj
olenlar
HARIC
Toplam 133.814.659 | 368.754.021| 141263398 | 374,733.643 | 145.715.088 | 392.126.421
Keaynak: hitps:/fbiruni.tuik gov.tridisticaretapp/menu.zul

Yukandaki tablonun incelenmesinden de goriilecefi tizere Ik Plastik fimasmm Orettigi
endlstriyel levhalarn da yer aldy 392030000000, 392051000000, 392061000000 ve
392099909000 G.T.1.P. kodlu Qrlin gruplarinda 2019 toplam Tlirkiye ihracat: 808.916.866 TL
(127.153.636 Avro) dlizeyindedir. Belirtilen G.T.1.P. kodlannda simiflandinlan Grtinler arasmda
irketin Uretmedigi cesitli film, folyolar vb. Urtinier de bulunmaktadir. Aym dbnemde Igik
Plastik’in toplam yuridigs setiglar: 119.690.449 TL ve toplam levha satiglari 129.272.868 TL
seviyesindedir. Yine 2019 yl: igerisinde girketin yurtdig1 levha satiglar: 74.227.607 TL dir (bu
veri girket tarafindan saflanmigtir, herhangi bir bafimsiz denetimden gegmenmigtir.). Plastikten
sofra ve mutfak egyas: grubunda ise 2019 yilindaki Tirkiye ihracat 1.686.398.625 TL
(264.972.785 Avro) dizeyindedir (bu rekamin iginde enjeksiyon yoluyla dretilen kapak, kova,
saklama kabs, catal, kagik, bigak vb. Urlinler de bulunmaktadir.). Itk Plastik’in 2019 yilindaki
toplam termoform gide ambalaji satg1 58.648.803 TL’dir. Bu irfin grubunda belirtilen
d6nemdeki ihracat ise 39.612.100 TL'dir (bu veri girket tarafindan safjlanmugtir, herhangi bir
bafimsiz denetimden gegmenmigtir.). Itk Plastik 2020 yilinm ilk dokuz ayinda da yukarida yer
alan levha driln grubu ve termoform gida embalaji ihracatmda da toplam bityimesini devam
ettirmig; toplam ihracatin: 242.667.190 TL seviyesine ¢ikanmsgtir. Endiistriyel levha ihracat:
2020'nin ilk 9 ayinda 197.404.25¢ TL ve termoform gide ambalaji thracat: ise aym dénemde
39.884.094 TL olarak gergeklegmigtir (bu veriler girket tarafindan saglanmugtir, herhangi bir
bagms:z denetimden gegmemigtir.).

Ote yandan §irket’in Orettidi Orlin gruplannin da dahil oldugu G.T.LP kodlarma gore
Tarkiye'nin 2017-2018-2019 yillarna ait ihracat ve ithalat rakamlan TOUIK sitesinden
derlenerek agafida verilmektedir. G.T.LP. tarefindan yapilan simflandirmalara farkh
ySntemlerle Gretilen (Srnegfin gida ambalaji tarafinda enjeksiyon ve endtistriyel levhe tarafinda
ddkme ySntemleri) tirlinler de dahil edilmektedir.

G.T.LP. kodu bazinda yukarida Avro ve kg olarak verilen ihracat verileri Itk Plastik’in
satiglari ile kargilagtinlabilmest igin agagida aynica TL cinsinden de verilmistir:

Sekil 5 2017-2018-2019 vih Ocak-Arahk dineml Tirkive Istatistik Kurumn, 1512 kodlu ithalui ve ihracat miktarlan
Térkiye Ibraeat: (TL clnsinden) TL cinsinden

Ik
f:""' . G.T.LE. Plastik'teld 2017 2018 2019 vBBO
u ade Adi

Stiren
polimerlerinden
plaks, levha,
yaprsk, film, folye
ve geritler
{eoeeneksiz
Polimetil
meirakrilikten
levha, yaprak,
film, folye ve
seritler
{pfrencks)

392030000000 GPPS Levha 220.146.746 110.858.660 396.079.662 %034,1

392051000000 PMMA Levha 70.023.972 86.619.097 98.811.523 %18.8
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392061000000

Polikarbonstiardan
levha, yaprsk,
film, folye ve
geritier

PC Levha

§2.093.285

£40.925.741

159.851.662

%39.5

392099909000

Diger
plastiklerden
plaka, levha, fiim,
folve ve yemit

Pet-G Levha

123.406.983

142.652.100

154.174.019

%118

392410000019

Plastikten sofra ve
mutfak egyas
(silikondan olanlar
HARIC)

Plastik tabak-
bardak

1.023.656.636

1.445.472 988

1.686.398.625

%284

Taoplam

1.819.327.622

2,126.528.586

2.498.315.491

%28,2

Tibrkiye Ithalatr (TL cinsinden)

TL cinsinden

G.T.LP,
kodu

G.T.LP.
adh

Ink
Plastik'tekt
Ady

2017

2019

YBBO

392030000000

Stiren polimerlerinden

GPPS Levhe

126.406.141

150.353.724

161.622.33]

%13,1

392051000000

Polimetil metaskrilikien
levha, yaprak, film,
folye ve geritler
{ghaeneksiz)

PMMA Levha

259.229.747

151.274.710

110.947.364

346

392061000000

Polikerbonatlerdan

lovha, yaprak, film,
folye ve geritier

PC Levin

34,092,541

§3.008.301

55.764.210

%279

362099909000

Diger plastiklerden
plaka, levha, fllm, foly=
Ve gerit

Pet-G Levha

37.770.627

45.249.932

65.840.332

%320

392410000019

Plaotik tabsk-

112.387.431

[24.064.934

101.610.374

-%4.9

Toplam

569.886.487

S24.952.601 l

495.784.611

%6,

Faynak:htips.//blruni tuik. gov. tridisticarewspp/disticaret. zul? param | =23 &param2=0&sitcrev=0disicrev=0dsayac=3802

Yukaridaki tablolarin incelenmesi neticesinde
PC ve Pet-G levha iriln

Sitket’in tiretim hatlari, 8zellikle optik solid ve cidarli levha
yaptigi yatinmlar sayesinde sektSrdeki
olanlardandir. Sirket’in uzun ve
biinyesinde halledebilmesi, di
hem anzalara mfidehale glict agisindan hem de h

Y Onleri ve S

gruplarinda bityOlme

AN

Sirket'in diretim hatlarindaki makinalarn yeni ve
yeterlilik ve kalite sertifikasyonlarimn alinm

sariya bagaimh olmamasi,

yanlarindandir. Levha iiriinleri endfistriyel

teknik Szelliklerin glivenilirligi ve uzun sm
Urlinlerin Giretimi sirasinda periyodik testle
yaglandirma testlerinin yapiliyor olmast,

olmasi,

siniflandirmanin belgelenmig olmas,
TS belgelendirmelerinin yapilmig ve
milgterilerden siparig alabilmek ve s

azal (8

re tabi tutulmalan,

gorillebilecedi Nizere Sirket'in irettigi GPPS,
trendi mevcuttur.

Yitksek teknoloji olmas: ve Sirket'in tekmik
15 olmas:

hatlan $irket’in son zamanlarda
hatlar arasinda teknolojik agidan iisttin seviyede
glcli) bir gegmigi olmas neticesinde balum ve onarim kendi
yetkin bir teknik ekibi olmas: sayesinde
atlarn bakimbi halde tutulmes: guglts
amaglarle da kullandiklar igin Girlin kalitesi ve
tirlli olmas: en Snemli parametrelerdir. Bunun igin
CE gtivenlik belgelerine sahip
yanma sinifi testlerinin yapilarak
DOP performans ve belgelerinin diizenlenmig EN, 1SO,
devam ettiriliyor olmas: Szellikle biyilk distribGtdr ve
ipariglerini artirabilmek igin belirleyici unsurlardendir.

Garznti Yatirim Mexlkn] Kiymetler A.S.
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Sirket’in termoform gida ambalaj tiretim hatlari in line ve tam otomatik oldugundan, tirtinler el
degmeden hijyenik kosullardz tretilip paketlenebildifinden yurtigi ve yurtdisi miigteriler icin
tercih sebebidir. Sirket’in uzun yiflardir ISO 22,000 ve BRC gibi #ist seviyede gida glivenligi
belgelendimmelerinin mevcut olmasi, kogullarini saglaysbilen teghizat ve usullerinin meveut
olmas: da yurtici ve yurtdis: satiglar ve 8zellikle de kurumsal gida firmalari igin kritik ve tercih
sebebidir.

Sirket'in geniy bir driin gam: sunabiliyor olmas:

Sirket akrilik, PET-G, cidarl: PC ve solid PC frilnlerini ayn: gati altinda lretip misterilerine
sunabilen donyanin ender treticilerdendir. Bu durum, $irket’in aym sekitrde faaliyet gbsteren
rekiplerine gdre avantajli oldugu ySnlerden biridir. Yurtigi ve yurtdig: distribOtsrler hem cidarh
hem de solid levha alim yaptiklarinden, bu iritn gruplanini tek Greticiden alabilmeleri Snemli
bir tercih sebebi olmaktadsr. Orlin gam: igerisinde degligik tilke pazarlan igin farkl 8igti ve
standartlarda da Oretim yapabilmektedir. Bu sebeple pazar konumlanmas: ile ilgili olarak Sirket
Tarkiye'deki sayih firmadan birisidir. Sirket dinyada hem cidarli PC hem de solid PC ekstriide
PMMA ve PET-G levhalan aym ¢at1 altida Uretebilen ender firmalardan birisidir.

Gigla baydme ve degisen kogullara uyum saglayabilme giicii

Sirket 2017 ve 2019 sona eren mak yillar: erasinds satiglarim %35 oraninda bltytitmUstilr. Sirket
yillar iginde olusan hammadde tederiki ve pazar bilgisi ve gevik hareket kabiliyeti ile defisen
kogullara hizla uyum saglaytp imalat ve satig hacmini sabit tutabilmis veya arttieabilmigtir,
Sirket igerisinde yalin bir organizasyon yapis: ve hizls karar alabilmeye imkan veren ySnetim
anlayigt hakimdir. Covid-19 pendemi dSneminde §irket pazar bilgisi birikimi sayesinde,
ngbrilerindeki isabet neticesinde cirosunu ve karkiligini arttirabilmesi ile tezahUr etmigtir.

Strket’in sektorde geemisi bulunmasi, faalivet gosterdigi sektor ve pazarlarda bilinirlik
saglamis olmas: ve yaygin migteri ey, tedarikcilerle giglil iligkileri

Sirket'in briit sabglarmin 2019 yih itibart ile % 57°sini, 30 Eyltl 2020 sona eren dokuz ayitk
mali dinem itiban ile %78'i ihracat satiglandir, Sirket’in Sabic, Sumitomo, Covestro, Trinseo,
Eastman Chemice! gibi diinya ¢apindaki hammadde Greticileri ile uzun yiilara dayanan ticari
iligkisi bulunmaktadir. $irket'in ok sayida tedarikei ile iligki igerisinde olma politikas) gtz
tnilne alindiginda, tek bir tedarikgiye olan bagimlilygnin siurh oldugu ve iligkilerden herhangi
birinin kesintiye uframas: halinde, $irket’in igleri Ozerinde olumsuz etki olmaksizin alternatif
bir tedarikei bulunabilecegi digtiniimektedir. Sirket zaman iginde kezandifa 8nemli diizeyde
bilinilirlik ve yine yillar iginde saglanan kredibilite sayesinde Sirket'in degigen dig kosullara
ramen gerek imalatinda gerek tedarik zincirinde igini etkileyen bir kirima meydana
gelmemigtir. Sirket’in 8zellikie kriz dénemierinde taahhiitlerinde dnemli bir aksama meydana
gelmemiy olmas: Sirket'in gelecek bagaris: icin de elzemdir.

Sirket 'in ihracat geliri bulynmas:

Sirket’in ihracat geliri yabanci para harcamalarina kargi dogal hedge saglamaktadir. Sirket
hammadde alimlarin: yabanci para cinsinden yapmasina kargin satiglarinin agirlikh olarak yine
yabanc: para cinsinden olmasi sayesinde kur hareketlerine iligkin Snemli bir risk
bulunmamektadir. Sirket’in son 3 yildir satiglarinin yaris: veya daha fazlasinin ihracata ydnelik
gergeklegmesi, endstriyel levha satiy fiyatlannin, belli Sicide Avro kuruna gdre revize

Germati Yetirim Meukul Kiymetler A.S. \1.3- '



edilebilmesi, yabanci para borglulupu ve hammadde ithalat: igin dbviz cinsinden yapilan
harcamalann finansal agrdan ofugturdugu riske karsi koruma saglamaktadir.

Dirketin hem endiistrivel levha hem de termoform gida ambalaji éretmesi genis bir migteri
kitlesine hitap etmesine olanak saglayarak rekabet avantaji olusturmas:

Sirket sahip oldugu genis Urln yelpazesi sayesinde migterilerine hem solid levha hem de cidarh
levha tirlinleri sunebilmektedir. Ayrica sundugu termoform gida ambalajlanyla farkl:
mUgterilere de hitap edebilmektedir. Bu sayede Sirketin hem miisteri konsantrasyonu diigtikttir
(2020°nin ilk 9 ayinda en fezla satyy yapilan milgteri satiglarin sadece %77sini olugturmaktadu)
hem de farkh sektdrlerde faaliyet g8steren migterilere hitap ettigi i¢in tek bir sektdre bagimlilig:
bulunmemekeadir.

§irketin tek bir tlkede tek bir iretim tesisine sahip olmas: hem hammadde tedariki hem de
milsterilere erigimi kapsaminda cesitli kisttlamalara sebep olabilmesi

irketin mevcut fretim tesisi ve yapilmesi devam eden firetim tesisi Kocaeli’nde
bulunmaktadir. Sirketin satiglarinin Snem!i bir bSliminG ihracet yoluyle yapmasi ve
hammadde temininin de Snemli bir b8limiint ithalat yoluyla yapmasindan dolayr global
rakiplerine gére en bllyllk dezavantaj: farkh cofrafyalards tiretim tesisi bulunmamasidir. Yeni
cofrafyalarde firetim tesisine sship olunmast durumunds hem hammadde temininde
yagansbilecek olas: aksakliklarm 8niine gegilebilecek hem de o balgede bulunan mitterilere
erigim artabilecektir.

irket'f

Kapasite artig: yoluyla dretim ve sahg hacmini arttrmak, yiksek montanli driin alan
ihracatgilara hitap etmeye devam etmek

Igtk Plastik kurulugundan bu yana tiim levha ve termoform triinlerinde kapasitesini siirekli
artttrmigtic ve bu artigi siirdirmeyi hedeflemektedir.  Sitket'in imalat hacmini arttrmas:
bzellikle yurtdiginds bliybk Slgekte alim yapan girketlere satig yapilabilmesi imkanmi
kazandrmugtir, Igik Plastik Ozelikle Snimiizdeki dénemde endlstriyel levha iretimi
kapasitesini arttirmay: planlamaktadir.

Katma degerli drtin dretimini arttrmak suvetiyle Urtin gegititligini genisletmek

Sirket levha tiretiminde 2000°de sadece iki cidarlt PCMW hattiyla Gretim yaparken {iretimini
gesitlendirerek beg deisik cidar sayisinda trlin imal edebilir duruma gelmigtir. Cidarh levha
firin portfSylinde maksimum 10 mm kalmhiinda ve sadece 2 cidarh levha Grinleri imal
ederken, maksimum 32 mm kalinligine kadar ve beg farkl: cidar sayisi ve profilinde levha imal
edebilir yeterlilige ulagarak daha genis bir talebe cevap verir hele gelmistir, 2006 yilinda tek
Uiretim hattinda bagladit 2 mm’den 10 mm kalinliga kadar Oretim yapabildifi solid levha
Uretiminde de 3 hatta ulagarak 1 mm’den 15 mm kalinhiga kadar levha firetebilme kapasitesine
sahiptir. Sirket'in endUstriyel levha lirlin gaminin genig ve tiretim kapasitesinin yilksek olmas:
sayesinde 6zellikle yurtdiginda alim yapan biiylik distribOtsrierin ¢egit ve kapasite ihtiyaclarina
kargilik verebilmekte, daha genig kullanic: kitlesine ulagabilmektedir.

Garanti Yanrm Menkut Kiymotler A.S, i



§irket diinyada hem cidarlt PC hem de solid PC ckstriide PMMA ve PET-G levhalan ayn ¢eti
altinda tiretebilen ender firmalardan birisidir., Yurtigi ve yurtdigi distribOtsrier hem cidarh hem
de solid levha alim: yaptiklaninden, bu Grlin gruplanin; tek fireticiden alabilmeleri dnemli bir
tercih sebebi olmaktadir. Karithifinin daha ytiksek olmasi, daha genis pazarlara ulagtirmas:
nedeniyle Sirket katma degerli tiriln tretimini arttirmak istemektedir.

Sirket tirlin yelpazesine aynali levha, bugu tutmaz levha, ¢izilmez levha gibi katma degerli
Grlinieri katarak bunlarin Orfin gam: igindeki afarhiffini arttrmayr planlamaktadir, Sirket Ar -
Ge merkezinin fasliyetlerini de bu hedef dogrultusunda ySnlendirmektedir.

Oretim yerlerini arttrmak

Sirket’in kapasite artigina ynelik hedeflerini gergeklestirebilmek igin yurtiginde ve yurtdiginda
yatinm firsatlanm degerlendirmeyi planlamaktedir. Ozeliikle yurtdiginda bitylikk pezarlarda
imalat tesisine sahip olunmas: olas: tedarik risklerine kars: koruyucu olacaktir. Ayrica ihracat
pazarina yakin olunmasiiginde bulunulmas: seyesinde satiy firsatlarmi  daha iyi
degerlendirebilecektir,

Ihracat pazarim genigletmek

Sirket yakalach@ ihracat ivmesini stirdtrmek, ihracat yaptif pazar sayisin aritirmak suretiyle
pazar cesitliliini arttrmak bdylece blgesel risklers karg: koruma saglamay: hedeflemektedir.

Garanti Yatersm Menhul Kiymetler AS. ]



Sirket’in Finansal Bilgileri

$irket’'in EXY tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz deretimden gegirilmis mali
tablolarina gdre hazirlanan gelir tablosy agafiida verilmektedir.

Sekil 6 Gelir Tablosu
2017 2018 2019 3.C. 2019 3.C. 2029
|_Hastist 156.502.020 | 202.200.774 210.562.000_ 156.184.128 | 312.515.212
Satiglarin Maliveti (-) (112.113.542) | (154.509.814) | ¢ 164.648.141) | (124.319.564) | (193.489.247)
Briit Kir 44.388.478 47.690.960 45.913.859 31.864.564 | 118.625.965
Aragtirms ve Gelistirme
Giderleri (-) - - 1 754.098) (1.852.494) {2.370.5656)
Genel Ydnetim Giderleri
(- (7.452.514) (9.813.207) | (10.822.181) (7.215.976) 18.627.059)
Pezariama Giderleri (-) (9.712.111) | (11.725367) | (11 S512.752) (8.351.501) | (15.580.183)
Esas Faaliyeticrden Diger
Gelirler 14.078.643 33.022.549 13.584.042 8.219.965 21.834435
Esas Faaliyetierden Diger
Giderler (-} . (9.870.696) | (26.184.824) | (12.788.967) (11.666407) | (22.,880.450)
Esas foslivet kin 31.431.800 32.9%0.111 23.620.803 10.996.151 91.002.142
Yatinm Paskiyetlerinden
Gelirler - E - . -
Ystinm Faaliyetlerinden
Giderler (-) (14.321) - - - -
Finsnsman Gideri
Oncest
Fasliyet Kiri/(Zaran) 31.417.479 32.9%0.111 23.620.803 10.998.151 21.002.142
| Finansman Gelirleri 14.749.270 25.576.708 8.793.185 12.529.084 2.354.602
Finansman Giderleri (-) (32.872.879) | (57.678.055) | (31.152.902) | | 23.098.109) | (28.650.664)
Finansmen Giderlert,
| met (18.123.609) | (32.101.347) | (22.389.717) (10.569.025) | ({26.296.062)
Siirdfritlen Fealiyetior
| Vergi Oncesi Kin 13.293.870 888.764 1.261.086 429.126 $4.706.080
SirdGriiien Faaliyetier
Vergl Gellrl/(Gideri) (1.994.118) [76.020) (345.062) (411.219) | (14.575.601)
Dénem Vergi Gideri (1.097.646) (267.767) - = | (13.296.264)
Ertelenmiy Vergi
Gideri)Geliri (896.472) 191.747 1345.062) (411.219) 11.279.337)
NET DONEM KARI 11,299,752 £12.744 916.024 l 17.907 L 50.130.47%

Kaynak :Sirkes, Bagimuz Denstim Rapory

Isik Plastik firmasinin 31 Arahik 2017, 2018 ve 2019 sona eren fi
2020 dokuz aylik finansal dénemlerine ilj
toplam satiga oranlan asagidaki tabloda v

nansal dénemleri ile 2019 ve
gkin ana kategoriler itiban ife satiglarinin geligimi ile
erilmektedir.

Garantt Yatirim Menkul Kiymaetier A.S.




yekil 7 Oviln Bazinds Satry Gelisimi

Oriin TL
Ceyidine 1 % %
| Ghre 2017 | % Hasilat 2018 [%Hmlat| 2019 Hamlst | 2020 LTM*| Haslat
Levha 93.707.417 63,1] 118.230.572 53,5 129272868 614 287027292 783
Termoform | 39.505 667 254 53.960.551 26,7 SKHAR K0T 1785] 6257484 17,1
Hizmet 6.457.168 41| 12.176.004 60| 10963.043 52 1.600.972 04
Diter 11.531.768 74] 17833647 88| 11.677.286 55| 15.289.986 4,2
TOPLAM _ | 156.502.020| 100.0| 202.200774] 1000 210.552.000]1 1000 ] 366.453.084| 00,0
Kaynak: §irkel, Bagmmstz Denetim Rapory

2020 LTH 30M09/2019 - 30/09/2020 ddnemin kapsamaktadr. 2020'nin Ik 9 ayina ait verilere 2019 tam vl verileri ile
2019 vun itk 9 ayma ait verileri arasmdaki fark eklenerek hesaplanmugtir.

Urfin Cogidine Gare IL —|
2019 3., | % Hasilat 2020 3.C | % Hasilat | 2019-2520 3.C Bivime
Levha 91.367.598 5B6| 249322022 799 %172
Termoform 47296.010 303 51222041 164 %5
Hizmet 10.331.610 65 969.539 03 %1
 Diger 6.988.910 45 10.601.610 34 %52
TOPLAM 156.184.128| 100.0] 3t2m1s212] 1000 %100

Kaynak: Sirket, Bafmmsz Denetim Raporu

Yukandaki tablodan gorlilecegi {izere Igik Plastik’in net satiglennin en bilytik kismim Levha
satiglar: olugturmaktadir. 30.09.2020 tarihinde sona eren finansal dénem itibars ile Levha net
satiglarinin toplam haslata oram %79,9°a kadar ylkselmigtir. 30.09.2019 tarjhinde sona eren
finansal donem ve 30.09.2020°de sona eren finansal dinem net sehis miktarlan
kargilagtirtidiginda net sstiglarin %100 oraninda arttif gorlilmektedir. Ayn: dénem itiber: ile
lriin gegidine gbre net satiglar keyaslandiinda Levha triinleri net satis miktaninin %172
oraninde ve Termoform satiglarinin da %8 oramnda artiifim gritimektodir.

Igtk Plastik firmasinin 31 Arahk 201 7, 2018 ve 2019 sona eren finansal d8nemler jle 2019 ve

2020 dokuz sylik finansal dénemlerine iligkin ana kategoriler itiban ile satiglarinin kg bazinda
geligimi agafidaki tabloda verilmektedir.

Nckil 8 Satiy Mikian
r‘_—l—____

Satiglar (kg) 2017 2018 2619 2026 3.C.
Yart fel Sanglar (kg) 4286515  4.118.835 4.076.368 3.092.047
Levhs 3.504.494|  2.581.830 2.695430| 2263594
PCMW 1.372.930 906.115 1.074.182 8i1.692
PC Solid 597.352 551.739 496.663 427.104
PMMA 254.905 379921 359.816 292.197
Pet-G 1.297.420 838.810 754,684 732.60]
| PS 16,143 - 9.549 -
GPPS 5.743 5246 536 -
Termoform 742021 1.366.709 1.380.938 828.453
Bardak 456.124 746313 875.524 389.198
Tabak 98.344 171.023 64.096 129.454
Kase 187.200 449373 441.318 309.801
Folyvo 353 - - -
| Masterbstch ve Kompaund - 70.295 . -
Y ey
=N )
Garant] Yatirim Meniul Keiymetier A.§. . 4

A g

—



Yurt Dist ve fhra¢ Kayith Satiglar (kg) 7.636.708 6.433.168 7.323.132|  12.800.717
Leviha 3.770.931 3.232.965 4.014.141 8.897.480
| PCMW 1.663.166 1.276.733 1.630.500 1.174.909
PC Solid 578,671 463.265 588,835 2.286.560
PMMA 171,902 397.544 510.584 480.632
| Pet-G 1.258.179 1.058.238 1.238.372 4.913.568
PS 8.908 = 2873 19.417
GPPS 90.104 37.184 42.976 22.394
Termoform 3.868.777 3.200.200 3.308.991 3.103237
Bardak 1.117.366 1.064.168 934.734 699.436
Tabak 2.709.792 2.091.699 2.285.950 2.301.467
Kase 38.620 44.333 87.307 102334
| Toplam Satiglar (kg) 11.925.223| 10.551.999| 11.399.499| 15.092.764
Kaynak: Sirket = -

Yukaridaki tabloden giritlecedi zere 2019 yilinda, 12 ay igerisinde, Igtk Plastik’in toplam
miktar bazindaki satigiar: 11.399.499 kg ve 2020 yilinin ilk dokuz ayinda ise, satiy miktan
%32,4 oranmda artarak, 15.092.764 kg olarak gercekiegmig.

Sirket’in kg bazinda yurt digi ve ihrag kayitl satrglarinin toplam satiglar icindeki pay1 31 Aralik
2019 sona eren mali yilda %64,2 iken 30 Eylti 2020 tarihinde sona eren dokuz ayhk ddnemde
ise %79,5 seviyesine kadar ylkselmigtir.

§irket'in net satiglarnm 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal dénemleri jle 2019
ve 2020 dokuz ayhk finansal dénemlerine iligkin yurtici ve yurtdigt olarak kirlim: agafidaki
tabloda verilmektedir.

Sehil 9 Net Satiy Geligimi
TL
20193.C.-
07 2018 019 2019 3.C. 2820 3.0 2020 LTH 2020 3.C..
Yurt Igi
Suliplar 63.863.643 | 88.267.967 92.090.898 | 69.547.351 70.263.433 92,806.980 %1.0
Yurt Digt
Satislar 94.006.884 | 1]14.634.481 119.690.449| 87.580.375 242.667.190 | 274.777.264 %177,
Diger
| Gelirler -] 1105447 - - . - -
Satgtan
fadeler 1798.901) | (1.064.340) i869.185) 1625.640) 1480.333) 1723.878) 23,2}
Satg
Indirimleri (569.606)| 742.781) 1350.162) 1317.958) 1335.078; 1367.282) %54
Net Beta 156.502.02¢ | 202.200.774 | 210.562.000 156.184.]28[ 312115212 | 366.493.084 %998
Keymak: Jirkel, Bagimszz Denetim Raporu

Yukaridaki tablodan gdrilecedi dzere 2020 yrhmin ilk 9 ayinda 2019 yilinin ayni dénemine gére
yurtdisi satiglar %177,1 oraninda ve net satiglar ise %99,8 oraninda artmigtir. Asafidaki
sekillerden de gdriilecei Gzere Sirket’in yurtdigi satiglarin pay: artmaktadir. 2020 yilinn ilk
dokuz ayinda, Sirket’in yurtdig: satiglarnin net satig icindeki pay: %78 seviyesine ulagngtir.

Gerant? Yatirm Meukol Kiymetier A.§. \\2.?"



Sekit 10 Yert Dyt Satiglunin Geligimi
2017 2018 2019

Swtil} Tesh 5T

2019 3.C. 2020 3.C.

Tall

Brit Yurt Dipi Saiyglar m Brot Yurt fei Satiglar

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Repory

Sirket’in net satiglarindaki artiga parale} olarak brit karinda da artts gergeklegmigtir. Sirket’in
brt kart 30 Eylo]l 2019°da sona eren 9 aylik dénemde 31.864.564 TL iken, 86.761.401 TL
tutarindaki (%272,3) artig ile 30 Eyltl 2020°de sona eren 9 aylik ddnemde 118.625.965 TL'ye
ulagmigtir. Ayn1 dSnemde, brilt kar marjt, %20,4’den %38,0’¢ artmugtir. Bu artiy, yurtdigina
yapilan levha satiglarindaki artigtan keynaklanmaktadir.

Garanti Yatiim Menkul Kiymetler A.S. \ .
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Sekil 1) Net Sateg ve Brilt Kar Marp Geligimi

* %36
/
%28
!
o, %22 36
%24 ) ol
%20
I |
.
03,2 210,86
i l l 2
2017 2008 2019 220 20003 ¢
Yubklandiniinug

W Net Satis ( milyon TT) =@ = Burill Ker Marj)

Kaynak: Sirket, Rafimsiz Denefim Raporu

« %38

312,1

0203¢

Sirket’in 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal ddnemleri ile 2019 ve 2020 dokuz
syik finansal ddnemlerine iligkin heziianan Ozet karlilik enalizi agafndeki tabloda
verilmektedir. Agafndaki tablods yer alan FAVOK verileri E& Y tarafindan hazirianan 3¢ Eyitil
2020 tarihli bagimsiz denetim raporunde Niteliklerine Gore Giderler dipnotu gitinda verilen

“Amortisman giderleri ve itfa paylan”nin Fsas

Faaliyet Kari'na eklenmesi suretiyle

heseplanmgtie,
Seldl 12 Karbhh Anslizi
2017-
2019 28193.C, 2020 3.C. | Baylime
2017 2018 2019 YBBO
Net
Sauslar 156.502.020 | 202.200,774| 210.562.000| %16 156.184.128( 312.115.212 %100
Briit Kar 44.388.478| 47.690.960| 45913.859 %2 31.864.564| 118.625.965 %272
Briit Kar
Marj %28.4 %23.6 %218 %20.4 %38.0
Eazs
Faaliyet
Ken 31.431.800 32,990.111| 23.620.803 | -%13 10.998.151| 91.002.142 %727
FK Marh %20,1 %16,3 %I11,2 %70 %29.2
FAVOK 34.179.696 |  36.031.750| 27.792.356| -%10 13.931.491 | 94.262.770 %577
FAVOK
| Marji %21.8 %17.8 %13.2 %35.9 %30.2
Net Kar 11.299.752 812.744 916.024| -%72 17907 50.130479 | %27584%
Net Kar
Marjs %72 %ol 4 %04 %0.01 Y%lb. ]
Kavnak: Sirkei, Bagimsiz Denetim Raporu
Garzati Yatirim Menkul Kiymetler A_S. ) \NU




Sirket'in E&Y tarafindan TMS/TFRS kapsaminda be,

gimsiz denetimden gegirilmis mali

tablolarina gdire hezirianan bilango tablosu agagida veriimektedir,
Sekil 13 Bilanga
TL 2017 2018 2019 3.C. 2026
| Béxen Varhikisr 96.196.609 125.337.568 109.426.098 171.681.711
Nalkit ve Nakit Benzerleri 5.205.746 4.886.789 2,045.600 30.122.177
Finangal Yetunmlar = ] -
Ticeri Alacaklar 44.824.355 56.783.019 58.543.555 81.791.640
Difer Alacaklar 3919 4.129.815 1,143.125 12.194
| Stoklar 37.735.130 43.856.406 35.834.379 45.426.913
Pesin Odenmis Giderler 1.989.860 4.644.026 2,509.543 3.839.198
Cari D8nem Vergisi ile ilgili
Varliklar - 2.254 2.510 4,623
Digsr DSnen Varliklar 6.437.599 11.035.259 9.347.386 10.484.966
Duran Varhkiar 112.470.066 142,952.519 170.539.491 238.981,503
Finansal Yatimmlar - - - -
Maddi Duran Varhkiar 108.401.348 132.463.720 148.843.811 220.706.030
Kullanim Haklan - - 8.027.838 1.182.329
Ticari Alacaklar - - 4.544.318 3.630.806
| Diger Alacsklar 1.290.544 4.928.952 4.566.561 5.600.439
Maddi Olmayan Duren
Varliklar 278.512 1.273.823 3.099.567 4.671.347
Pesin ﬁdenmi: Giderler 2.499.662 4.278.018 1.023.563 2.752.444
Diger Duran Variiklar - 8.006 433.833 438.108
Ertelenmis Verpi Varhgi - - - .
AKTIF TOPLAMI 20B.566.675 268.290.087 279.955.589 410.663.214
Kisa Vadell Y&kimifiakier 96.137.808 159.353.679 162.551.314 192.935.076
Kisa Vadeli Borclanmalar 40.890.015 86.327.555 87.522.306 77.510.905
Uzan Vadeli Borglenmajanm
Kisa Vedeli Kisimlan 33.099.459 33.326.596 26.370.984 31.688.332
Diger Finangal
Yilitimigitkler - 35.833 35.592 1.285.246
Ticari Borglar 16.641,235 26.820.101 29.824.684 50.948.204 |
1
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| Diger Borglar 195.207 7.745.593 10.592.257 4.010.351
Kiralama I3iemlerinden
Kaynaklanan Yakimitltikier - - 2.427.710 861.493
Cahsanlara Saglanan Feydalar
Kapsaminda Borclar 1.150.919 1.581.995 1.473.793 1,692.289
Ertelenmi; Gelirler 2.674.475 __2.699.064 3.804.974 10.827.296
Dénem Kan Vergi
Yiikimiligo 1.097,164 267.767 - 13.296.264
Kisa Vadeli Karsihklar 74.988 103.557 - 346.468
Diger Kisa Vadeli
Yikiimiitkier 314.346 445,618 499.014 368.228
| Uzan Vadell Yiik#mlilikler 34.058.576 32.081.757 41.313.604 45.452.049
Uzun Vadeli Borglanmalar 27.793.037 25.551.671 33.902.880 28.787.125
Caliganlars saglznan faydalara
iligkin uzun vadeli karsihikler 3.310.099 3.784.332 3.270.009 4.113.999
Kiralarea iglemlerinden
kaynaklanan yikiimitlukler - 824.345 598.718
Ertelenmig Vergi
Yekimialngi 2.955.440 2.745.754 3.316.370 11.952.207
TOPLAM
YOKOMLOLOKLER 130.196.384 191.435.436 203.864.918 238.387.128
Odenmis Sermaye 43.741.000 43.741.600 43.741.000 43.741.000
Hisse senedi ikrac primleri 10.184.000 10.184.000 10.184.000 10.184.000
Ker veya Zararda Yeniden
Siuflandira!
Kapsaml: Gelirler veya 46.464.069 46.392.313 47.294.530 93,178.269
Gegmis Y3l Zararlan
Kar veya zararda yeniden
smniflandirziacak birikmig
diger kapsam: gefirler veye {45.519) (130.565) {150.005) 11.195
| piderler
Kerdan synlan kisitlenmig
vedekler 65.250 65.250 65.250 65.250
Gegmis vil zararlan 133.238.261) '(24.210.091) {25.950.128) (25.034.104)
Net dinem Kan 11.299.752 812.744 016.624 50.130479
TOPLAM
 OZKAYNAKLAR 78.470.291 76.854.651 76.100.671 172.276.089
TOPLAM KAYNAKLAR 208.666.675 268.290.087 |  279.965.589 410.663.214

Isletme Sermgyesi

Sirket y8netiminin igletme sermayesi gistergelerini
net igletme sermayesi tablosu agagida verilmektedir.
31 Aralik 2019 ve 30 EyltHl 2020 tarihlerinde sona

Kaynak: Sirket, Bagimaiz Denetim Rapory

verilen “uyarlanmig” net isletme sermayesi pozitiftir.

Ozeltikle 2020 yilinde artan sats
artmas sebebiyle stoklar ve ti

eren finansal dén

takip etmek igin kulland “uyarlanmig™
Sirket'in 31 Aralik 2017, 31 Aralik 2018,
emlerde agagidaki tabloda

slarla ve yurtigine giire daha uzun vadel; olan yuridisi satiglarin
cari alacaklarda artiy gBzlenmistir. Diger taraftan, yurtiginde

LY
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bulunan antrepolardan vadeli hammadde tedariki

yapilabildigi icin ticari borglar limitli gekilde

artmugtir.
sekit 14 biletme Sermasesi :
2017 _ 2018 2018 3.0, 2020
(+) Ticari Alacakiar * 44.824.355 56.783.019 63.087.873 85.422.445
(+] Stoklar 37.735.130 43.856.406 35.834.379 45.426.913
+) Verilen Depozito ve Teminatiar 1.260.544 4.928.952 4.566.561 5.600.439
(+) Pegin Odenmis Giderlers® 1.997.865 4.644.026 2.509.543 3.839.198
(+) Difer Dnen Varkklar**# 6.437.599 11.035.259 9.347.386 10.484.966 |
{+) Cari dénem verpisivie Hgili varhiklar - _2.254 2.510 4.623
(=) Ticari Borglar 16.641.235 26.820.101 29.824.684 50.948.204
| =) Ertelenmis Gelirley*** 2.674.475 2.699.064 3.804.974 10.927.296
-) Alipan ito Teminatlar - - 804.537 68.396
(-) Caliganlara saglanan faydalara iligkin 1.150.919 1.581,995 1.473.793 1.692.289
borclar® ##2e
{-) Odenecek Vergi ve Fonjar 314.346 445.618 499.014 368.228
Net Isictme Sermayesi _71.504,518 89.703.138 78.941.250 | 86.774.172
Hasilat 156.502.020 | 202.200.774 | 210.562.000 | 312.11 5212
|_Net lsletme Sermeyesl / Haslat %46 Yedd Ye37 |  Y%28niniuw
*Kisa ve uzizr donem ticari alacakiar

fpermektedir,
** Hizme! veya hammadde almak amaciyla sateilara veya

aahil edilmensigtir,

SukeErtelenmiy gelirler mamul sotibnadem Ence meidgterilerden alinan avens hutariardan ofugmaktadsr,
SN Personele borglar ve ddenecek sosyol givenlik primierinden olugmakiadhr.

veewed Hanlat ve Net Igletme Sermayesinin Hastlat'a oram kalemleri Igin Slrl.iw ‘in 30 Eylal 2020 itibaryda son 12 ayick

rakamlar: dilkate almmgtsr.
Liidi orclul

Sirket'in 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona

verilmektedir. Agagzdaki tabloda yer
tarihli bagimsiz denetim raporunda v

hesaplanmugtir,

Sekil 15 Likidite Oranlan

tedarikcilere verilen avons tutariar: ile gelecek: aylara ait giderieri

. Makina almak amaciyla saticilara veya tedarlkgilere verilen avans iutarlar hesaplamaya dahil ediimemigtir.

ipermekiedir,
“4XDV alacakiar: ve personele verilen avanslardan olupmaktadsy. Uzun vadeli yatiron igin verllen avansiar hesaplamaya

eren finansal dSnemileri ile 2019 ve 2020 dokuz
aylik finansal donemlerine iligkin hazirlanan &zet likidite analizi agafidaki tabloda
alan oranlar E&Y terafinden haziriznan 30 Eylil 2020
erilen bilangodaki ilgili kelemler baz almmak suretiyle

2017 2018

2019

3.C. 2020

Cari oran {Ddnen Varlikimi/ Kisa Vadeli
Yiktmitiakler)

1,0 0.8

0.7

0.9

| Vedeli Yakiminlikier)

Asit-Test orani{(Dnen varliklar-Stoklar)/ Kisa

0.6 0.5

0.5

0.7

Yilkimlgltkler)

Iﬁkit oran (Nekit ve Nekit Benzeri/ Kisa Vadeli

0.1 0.03

001

0.z

Kavnak: Sirket, Bagnmsiz Denetim Raporu

Sirket'in 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona e

ren finansal dénemleri ile 2019 ve 2020 dokuz

aylk finansal ddnemlerine iligkin hazirlanan dzet borgluluk analizi agafndaki tabloda
verilmektedir, Agagidaki tabloda yer alan oranlar E&Y tarafindan hazirlanan 30 Eylil 2026
tarihli bagamsiz denetim raporunda verilen veriler baz alinmak suretiyle hesaplanmigtir.

L
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Sekil 16 Borglnluk

__ 2017 2018 2019 2020 3.C.
Toplam Iammalar 101.782.511 145.241.655 147.831.762 139.271.608
Kirzlama iglemlerinden
yiikimlfiGkier - - 3.252.055 1.460.211
Nakit ve nakit benzerleri *(-) 5.170.376 3.888.745 2.025.600 30.122.177
| Net finansel borg 96.612.135 141.352.91¢ 149.058.217 110.609.642
Toplam lzkaynaklar 78.470.281 76.854.651 76.100.671 172.276.089
Toplam Varbkiar 208.666.675 268.290.087 279.965.589 410.663.214
FAVOK 34.179.696 36.031.750 27.792.356 108.123.635%*
| Net Bor¢/Ozkavnak oram %1231 %183,9 %1959 Y642
Net Borg/Toplam Varhiler
oranm Y%d6,3 %52.7 %53.2 %26,9
Net Bery/ FAVOK orsm 2.8x 3.9x S4x 1,Gxras
Kaynak: Sirket, Baghmsiz Denetim Raporu
® Bloke meveheatiar dahil ediimemistir,

*230/09/2019-30/09/2020 donemine ait hesaplanan FAVOK 'tar.
***Oranin hesaplamasmda 30/09/2019-30/09/2020 dtnemine alt hesaplanan FAVOK dikkate alinengtir,

30 Eylul 2020 tarihli bagimsiz denetim raporunda da belirtildifi Gizere faiz oranlarindaki
degigimler, faize duyarl varlik ve yokOmitltkler izerinde yaptih etkiyle finansal sonuglar
agisindan Snemli bir risk olugturmaktadir. Faiz oram delgalanmalarindan en az gekilde
etkilenmek amaciyla, bir yandan finansai borglann ve alaceklann faiz degisim dSnemleri
uyumlagtinlitken, diger yandan bu borglarin kend; iglerinde “sabit faiz/defigken faiz” ve “kisa
vade/uzun vade” dengeleri gBzetilmektedir. Sirket bu riske, degigken faizli yilkomlalokleri
oimadigmdan maruz kalmemaktadir.

Sitket’in E&Y ftarafinden TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis mali
tabiolarine gore hazirlanan nakit akig tablosu agagida verilmektedir.

Selnil 17 Naklt Ak Tablasu

TL 2017 2018 2019 2019 3.C, 2020 3.C.

Net &linem kam 11.299.752 Bi1.744 916.024 12.907 50.130.479

Net kor e iglerne fanliyetierinden sujlanan

et nakdly mmtnbakata: sajlamak i¢in

yaqulan dizeltmeler

Amortisman giderleri ve itfa paylan ile ilgili

duzeltmeler 2.747.896 3.041.639 4.171.553 2.933.340 3.260.628
Alacaklands deger dignking? (iptali) ile ilgili

diczeltmeler 1147.481) 95.541 394.544 737234 |  (3.124.8451
Stok deger dtighkIog (iptali) ite ifgili

dizeltmeler 34,310 i114.084 78111 102.601
Celiganlarn saglanan faydalara igkin

knryilakelar (iptali) ile ilili dopsltmefer 328.823 775323 1390437 1.191.624 T73.725
Dava ve/voya ceza karpitiklan (ipteli) ile

ilgili dozeltmeler 19.820 28.569 103,557 379.812 346.468
Faiz piderler! ile ilyili dozelmeler 9.285.061 13.464.935 13.026.700 10.457.160 1.743.579
Faiz gelirlen ile ilgili dozeltmeler 13.389: 113122 (2.500) i153.614 i31.498)

Gergeklegmemis yabanct para govrim farklan

ile ilizili duizelimeler 7.043.169 12.825.942 9391436 4.925.501 25.940.171

Veigi e |l'r1'.r]J:|Jﬂ'i ile il dozeltmeler 1.994.118 76.020 345.062 411219 14.575.601

Turev finansal amglana gerpede uygun deger

| kaysplasi | Knzang o) ile iiili dozeltmeler 58.103

Teplam dizeitnicler 21.360.450 30.183.763 | 28.613.675 20.960.387 49.586.430

fletme sermayveaindedd depisim

Garaat} Yatirum Menkul Kiymetler AS.
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Eiﬂ:ili olmaysn tareflardan ticarf alscaklandak;
azaly (artsy | (11.455,683) | 112.052.548) i6.699.398; 1.567.652 | 119209.728)
Stoklardaki axaliglarfartigler) iigili
dizeltmeler 110.856.947 16.007.192 8.022.027 1L.760A418) 1%.698.135)
Pegin odenmiy giderlerdeki azaliy fary) i1.487.618) 14.432.522) 5.188.938 4.854.487 13.058.536)
Lisiiii tsirnfturs Geari borglardaki iz (azaliz) - 386.563 5.086.587 5.483.707 14.247.145)
[ Tiigkili olmayan taraflam ticari borglarsiaks arthy T ==
(azahis} 1.464.357 9.792.303 12.082.004) (6.279,094) 25,370.665
itigkeli taraflardan Eenliyetlerie iigili difer
alacaklardaki nziliy {arug) 3.902.118 14.121.226) 2.908.884 3516.674 1.142.125
Tiigkdli olmsysn tarafierdan fenliyctlerls ilgil
dier alacaklardaki {02,118 13.643.078) 350.197 1599.787) 11.046.072)
Caliganiara faydales kapsaminda
#hﬂlﬂdm’m taraly ) 132.096 431.076 1108.202) (203 572 218.496
ligkili taraflaca fuatiycticrie figili dier
| F_cglmﬂ-ki artiy (azal 18.681.428) 7.156.155 | 2.449.616 10.391,051 (5.845.330)
ligkili olmaynr: teraflara faaliyetieric itgili
iger borglurdaki ertiy (azel 18.350 389.574 397.048 444,515 1736576}
Ertelenmiy gelirierdeki (magteri
sdrlegmelerinden dogen yokom(oltklerin
dijinda kelanlary ortes (azalcs) 1226098 24.589 1105910 1.186.911 7.122.322
Fealiyetlerle Ngilt diger varliklardaki szehiy
i 1.300.810 16.877.248) 1.261,790 1.257.109) 1.141.854}
Faaliyetierle ilgili diger yakomltiluklerdeki
Brtag {azaliy) 1314458 131272 53.396 (574,954 1130.786)
| Faaliveilerden kaynakinoan nakit akiglsn {26.406.609 | (18.822.282) 18.224.789 16.870.063 | (11.256.554)
Diger =
Calneniars saflanan faydalara iligkin
kargthiklar kapsaminds yapilan odemeler 1417,055) 1390.785) 1776.989) 1642269 (571.124)
Vergi indeleri tademeleri) 14832 (1.099.418) {167.767} 1190} (2.113)
Yatnm faalivetlerd
Maddi duran varliidenn satipndan
knyraklanun naldt giriglen - - - 92313 .
Maddi olmeyen dusan veriikiarm satepindan
ninklanan nakit girjgleri - 92.516 - -
Maddi duran varitk afwimden kaynaklanan
nakit gikighar () (4.867.062) | 126.994.077) | (26.047.8271 122.201.055 | 114.134.203}
Maddi olmayan duran varlik alimindan
fnnsr nakit Fi=) 153.758) {1.105.245) 11.993.759; 11.618.405) 11.833.,197)
Yatinm fasflyetierinder: keynskiznan nakit
ibisss 14.920.820) | (28.099.322) | (17.949.0701 | 33.727.147) {15.967.490)
| Finansman faslivetleri
Barglanrmadan Lyl lengn nakit girigleni 125.568.716 | 239.232.090 | 185.827.608 146.201.797 129.605.786
Butg ddemelerine iliskin nakil gikyglan {-i 1113.053.391) | 1208.683.934) | i191.464.978) | (145.889.051 | 1163.545.348|
Kira stzlegmeierinden kaynskianen borg
Odemelering fligkin nakit cikglan - 13.188.547) 12.371.234) (2,354.631)
Odenen faiz (9.323.802) | (134649350 | (12.778.434 i10.323.082) {7.576.356)
Alinan faiz 3.389 13.122 2500 153.614 31.498
Difier nakit giriglerni {gshiylan] 288.659 962,674} 978.044 880.395 20.000
Finawyman fealiyetier somuck net nakic
fikig 3.383.571 16.133.669 | 120.623.407) | 11 L347.569) | [43.823.08%)
{evrim Farklen - -
Nakit ve nakit benzerferindeki net Ay 4,298,797 11.281.631} {1.B63.245) 1,131,182 28.096.577
Dénem bay eakit ve nakit benzerleri 871.579 5170376 3.888.745 3888.745 |  2.025.600
Disem sonu nakit ve naklt benzerier 5.170.37% 3,888,748 1025000 5.019.927 30.i22.177

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
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Degerleme

Degerleme Yontemleri
Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmas: kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimian ve
Ydntemleri’nde belirtilen 3 degerieme yaklastminin tamam: dikkate alinmagtir.

Maliyet Yakiagim

UDS 105 Degerieme Yaklagimiar: ve Y8ntemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yakiagmm, bir
ahcinin, gereksiz kilifet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler stz konusu olmadikga,
belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yaprm yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagka bir varhifi elde etme maliyetinden daha fazle Sdeme yapmayacaji
ekonomik ilkesinin uyguianmas:yla gésterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklagimda, bir varligm cari ikame maliyetinin veya yeniden tiretim maliyetinin hesaplanmasi
ve fiziksel bozulma ve difer bigimierde gerceklesen tiim yipranma paylannin diigliimesi
suretiyle g8sterge nitelifindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Igletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi fizere igletmelerin ve
igletmedeki paylarn degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket’in, pazar yaklagim:
kapsaminda diger igletmelerle yapilacak kersilaghrmalenmin pratik ve glvenilir oldufunun
diighnitimesi, kuruiug déneminde olmamasi, toplama ySnteminin uygulanabilecefi bir yatirim
ortaklifh veya holding sirketi olmamas: ve faaliyetlerinin sireklilifi oldugiuna ditglndidAgh igin
maliyet yaklagim: degerleme kapsaminda dikkete alinm:g fakat kullanslmamgtir.

Gelir Yakiagim

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar ve Y8ntemleri madde 50.1 uyarmca gelir yaklagimnin ¢ok
sayida uygulema yolunun bulunmasina kergm, gelir yaklegim: kapsamindaki ySntemier fiilen
gelocekteki nakit tutarlarm buglinkil degere indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmig Nakit
Akiglari (INA) ySnteminin varyasyonlar: ofan bu y8ntemler UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki
Paylar madde 60.1'de de belirtildigi lzere igletmelerin ve igletmedeki paylarm degerlemesinde
sikiikla kullamimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimian ve Yontemleri madde 40.3 uyarinca deferieme konusu
varhkla ilgili gelecekteki gelirin miktars ve zamanlamasine ifigkin 8nemli belirsizliklerin
bulunmasi, durumunda bu yakiapmn uygulamasi degerlemeyi gergeklestirenin takdirine
birakalm:gtir.

Pay halka arza iligkin hazirlanan {zahname’nin risk faktérleri bilimlinde de belirtildigi tizere
meveut Covid 19 pandemisinin slirmes, yen bir salgin hastaligin meydana ¢tkmasi, Mart 2020
akabinde oldufu gibi sokafa ¢tkma yasaklarma, igyerlerinin faaliyetlerinin durmasina,
kerentina uygulamalarina, tUketici davramsglannin degismesine sebep olabilir, bunun
neticesinde irket’in tedarikgilerinin, lojistik firmalarinm, differ hizmet saglayicilarinn,
bayilerinin, miisterilerinin faaliyetleri, giimrtik iglemleri, mavi ve beyaz yaka galiganlarinin
safhif virlisten etkilenebilirler. Sirket faaliyetleri, cirosu, karlilig: ve mali durumu bunlardan
ve Covid 19 pandemisinin yarattifa ekonomik krizlerden, tiretim ve nakliye glicltiklerinden,
talep daralmasmdan olumsuz yénde etkilenebilir.

Garentl Yaturrm Menkal Ksymatier A.S.



Bu kapsamda iginde bulunulan olagantisti kogullarden t0rli gelecekteki gelirin miktar ve
zamanlamasina iliskin 8nemli belirsizliklerin bulundugu diigtniilmektedir,

Kurul’un yatirtimeilaria yaniltics olabilecek bilgi paylagimina iligkin dizenlemeleri de dikkate
alinarak fiyat tespit raporunds gelirlere iligkin herhangi bir projeksiyon paylagtimamigtir,
Dolayisiyla gelir yaklagim degerleme kepsaminda dikkate alinmig fakat kullamilmamistyr.

Pazar Yaklagum

UDS 105 Degerieme Yaklagimlar ve Yontemieri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklagimi
varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan eym veys kargilagtinlabilir (benzer) varliklarla
kargilagtirimas: suretiyle gosterge nitelifindeki degerin belirlendigi yaklagim; ifade eder. UDS
105%in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varhifin veya buna tnemii Slgtide
benzerlik tagiyan varliklarin sktif olarak iglem gbrmesinden dolay: uygulanmas: zorunludur. Bu
yaklagim da UDS 200 Isletmeler ve [sletmedeki Payiar madde 50.1°de de belirtildigi tzere
igletmelerin ve igletmedeki peylarin degerlemesinde sikirkla kullaniimaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlan ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varliga iligkin
degerleme yaklagimiarinin ve yontemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Degerleme konusu varlikia ilgili gelecekteki gelirin miktart ve
zemanlemasing iligkin Snemli belirsizliklerin bulunmasindan dolays Gelir Yaklagimi ve
Sirket’ini, Pazar Yaklagun1 kapsaminda diger isletmelerle yapilacek kargilagtrmalarmm pratik ve
gitvenilir oldugunun  diigtintimesi, kurulug doneminde olmamas), toplams ydmeminin
uygulanabilecegi bir yatirim ortakhifi veya holding girketi olmamas: ve, faaliyetlerinin strekiiligi
oldufuna digtintildgt igin Maliyet Yaklagmu defer belirlenirken kullantimamigtir. Pazar
Yaklagim: kepsamuinda degerlemenin yapilabilmesi igin gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti,
halka agik girketlere yatirim Yapan yatinmectlar tarafindan sikga kullanslan bir yaklesim olmas: ve
Igik Plastik paylarinn halks arzdan sonra tegkilatlanm:g bir piyasada iglem glreceginden dolay:
degerlemenin amacina uygun oldufu digiinilld6gd icin degerleme kapsam:nds kullanilmgtr.

Pazer Yeklagim: kapsaminda Sirket’in paylarinin halka arz edilecegi ve Sirket’in benzeri olan
borsada iglem gbren nitelikteki emsallerine iligkin gitvenilir bilgjlerden istifade edilebilecegi
dikkate glnarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Yantemi kullanilmsgtir.

0. i Kilav lier Y i

Borsada islem gbren ve Sirket ile benzer alanlarda foaliyet gdsteren difer girketlerle
kargilagtirma yepilarak [gletme Degeri bulunabilmesi i¢in Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi
kullamilmigtir. Bu y&ntem kapsaminda Sirket'e benzer alanlarda faaliyet glsteren sirketlerin
uygun rayig piyasa carpanlan analiz edilmigtir. Bu ydntem etkin igleyen spekiilasyonun
yapilmadig: durumlarda paylarin rayig degerlerinin ilerleyen dénemde beklenen kazang artig
ve buna bagli risk diizeyini yansiitif1 varsayimini esas almaktadir

UDS 104 Deger Esaslar’nin “UDS Tanmmh Deger Esas: — Pazar Degeri” baghgmin altinda yer
alen madde 30.6 uyarmea degerlemesi yapilan varlik igin mevcut verilere ve pazarle iligkili
kosullara gére en gegerli ve en uygun degerleme ySinteminin veya ydntemlerinin tespit edilmesi
gerekmektedir. Ek olarak UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Ydntemleri madde 10.4
uyarinca degerleme caligmasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 8zellikle tek
bir ybntemin dogruluguna ve gOvenilirlifine yilksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
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degerlemeyi gergeklegtirenlerin bir verhfiin degerlemesi igin birden fazla degerleme ydntemi
kullanmas: gerek olmadigs belirtilmektedir.

3 d ] 1) i) sl Ll -4 E 3
(IDIFAVOK) carpam _kullaminustir, D/FAVOK carpan: girketlerin operasyonel kar
performansiarma dayand:fn ve pazar katiimeilan (halka acik girket yatirimcilari) tarafindan en
fazla kullamian deferleme garpanlarindan birisi cldufu icin bu ydntemin dogruluuna ve
glvenilirfifine yliksek seviyede itimat edilerek tek ybntem olarak kullamimugtir. Ayrica
raporun ilerleyen bolimlerinde bilgi vermek amaciyla pazar katthmoilar (halka agik girket
yatinmeilan) tarafindan kullamlan diger bazi arpanlara da yer verilmigtir. Fakat Igletme
Degeri/FAVOK (ID/FAVOK) garpaninin en gegerli ve en uygun ydntem oldugu distinildngi
igin difer carpanlarn degeriemedeki afirliklan sifir olarzk alinmugtrr.

ID/FAVOK orami igletme degerinin FAVOK rakamina oranianmas; neticesinde elde edilir.
FAVOK ise, Esas Faaliyet Kan (sirketin fasliyetlerinden clde ettigi kar) ile ilgili ddnemde
Setiglar’dan Esas Faaliyet Kar'na ulagilirken dilgitlen amortisman ve itfa bedellerinin
toplarmidir. Bu ydntem ile igletme Degeri, Sirket’in ilgili yila ait FAVOK rekaminin, ayni
selctdrde fasliyet gdsteren halka agik diger sirketierin ID/FAVOK oranlan ortalamalar ile
carpilmas: sonucunda eide edilir.

ID/FAVOK orem hesaplamasi kapsaminda meveut durumun yansitilabilmesi igin Sirket’in ve
benzer olarek secilen girketlerin en son agiklanan finansal tablolarmdeki veriler dikkate
elmmugtir. Dolayisiyla hesaplenan FAVOK degierleri 30.09.2019-30.09.2020 terihleri arasinda
hesaplanan 12 ayhk finansal verilere dayanmaktadir.

Yurt I¢l Benzer Sirketler

Yurt ici benzer girketlerin segilmesi kapsaminda Sirket'in halka arzdan sonra yer alacaf
dlistiniien Borsa Istanbul’'un XKMYA kodlu BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi altinda yer
alan girketler incelenmigtir,

trekil 18 BIST Kimya. Petrol, Plastik Endeksinde Yer Alan Sirketler
Endeks | Sirket Kodu Sirbket

XKMYA | ACSEL.E Aciselsan Actpayam Selilloz Sanayi ve Ticaret AS.

XKMYA | AKSA.E Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S.

XKMYA | ALKIM.E Alkim Alkali Kimya A.S.

XKMYA | AYGAZE | Aygaz A S.

| XKMYA | BAGFSE | Bagfag Bandima Gllbre Fabrikalar AS.

XKMYA | BAYRK.E Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret A.S.

XKMYA | BRKSN.E Berkosan Yalitim ve Tecrit Maddeleri Uretim ve Ticaret A.S.

XKMYA | BRISA.E Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi ve Ticaret AS.
XKMYA | DEVAE Deva Holding A.S.

" [
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XKMYA | DNISLE Dinamik Is1 Mekina Yalitsm Malzemeleri Sanayi ve Ticaret AS.
XKMYA [ DYOBY.E | Dyo Boya Fabrikalar: Sanayi ve Ticaret A.S. ]
XKMYA | EGGUB.E Ege Glibre Sanayii A.S.
XKMYA | EGPRO.E Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S.
XKMYA | GEDZA.E Gediz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S.
XKMYA | GOODY.E | Goodyear Lastikleri T.A.S.
XKMYA | GUBRF.E Giibre Fabrikalar: T.A.S.
XKMYA | HEKTS.E | Hektag Ticaret T.A.S.
XKMYA | IZFAS.E Izmir Firga Sanayi ve Ticaret A §.
XKMYA | MRSHL.E Marzhall Boya ve Vernik Sanayii A.S.
XKMYA | OZRDN.E Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.S.
XKMYA | PETKM.E Petkim Petrokimya Holding A.S.
XKMYA | POLTK.E Politeknik Metal Sanayi ve Ticaret A.S.
XKMYA | RTALB.E -%ng,mmlm Biyolojik Urtinler llag ve Makine Sanayi
XKMYA | SANFM.E Sanifoam Siinger Sanayi ve Ticaret A.S.
XKMYA | SASA.E Sasa Polyester Sanayi A.S.
XKMYA | SEKUR.E Sekuro Plestik Ambalaj Sanayi A.S.
XKMYA | SEYKM.E Seyitler Kimye Sanayi A_S.
XKMYA | TMPOL.E Temapol Polimer Plastik ve Insaat Sanayi Ticaret A.S.
XKMYA | TUPRS.E Tuprag-TOrkiye Petrol Rafineriler] A.S.
Kaynak: Borsa Istanbul A.5.

BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde yer alan girketlerden kimya, petrokimya, gilbre ve ilag
firetimi ile igtigal eden sirketler gikarldiktan sonra plastik alaninda fasliyet gosterdigi
belirlenen girketlerin listesi agagida verilmektedir.

Sekil 19 Yurt fii Benzer Sirket Tanimiar

Sirket Sirket Faallyet Alanm iligkin Oxet Bilgi
Kodu
AKSAE | Aksa Akrilik | Sirketin ana faaliyet konusu; tekstil, kimya ve diger sanayi

Kimya
Sanayii A.S.

kollarinda kullanilan Griinlerin ve her tiirli) hammadde, yardime;
madde ve ara maddenin bilumum suni, sentetik, tabii elyaf,
karbon elyaf, filament ve polimerlerin, ve bunlarin iiretiminde,
islenmesinde, depolanmasinda kullanilan makine, tesisat ve
donanim ile eksam ve yedek pargalann tiretimi, ithalaty, jhracat:,
i¢, dig ve uluslararasi temsilciligi, pazarlamas: ve ticareti,
elektrik  firetim  tesisi kurulmas:, isletmeye alinmasi,

Garantl Yatim Menkul Kiymetier A.S.
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kiralanmasi, elektrik enerjisi (retimi, firetilen elektrik
enerjisinin ve/veya kapasitenin milgterilere satigidir.

BAYRK.E | Bayrak EBT | Sirket’in ana fasliyet alam plastik enjeksiyon ydntemiyle
Taban ayakkab taban: tiretimi yapmaktadsr.
Sanayi ve
Ticeret A.S.

BRKSN.E | Berkosan $irket polietilen bazl: 1si-ses yalittm malzemeleri ve ambalaj
Yalitimve | malzemeleri Gretimi ile igtigal etmektedir.
Tecrit
Maddeleri
Uretim ve
Ticaret A.S.

BRISAE | Brisa Sirket'in ana fasliyet alami her nevi tekeriek lastigi Oretimi,
Bridgestone | pazarlama ve satigidir.
Sabanci
Lastik
Sanayi ve
Ticaret A.S.

DNISLE | Dinamik Is1 | Sirket; ingaat ve tesisat yalitimi, yapi, plestik sanayi, ambalaj ve
Mzkine HVAC (Isitms, Sofutme ve Havalandirme) sektbrleri bagta
Yahtim olmak Uzere farkh sektdrier igin polietilen ve polistren k8ptik
Malzemeleri | malzemeler tiretmektedir.
Sanayi ve
Ticaret A.S.

EGPRO.E | EgeProfil | Ege Profil’in ana faaliyet konusu bir plastik polimeri olan Poli
Ticaret ve Vinil Clorlir (PVC)'den profil tiretmektir.
Sanayi A.S.

GEDZA.E | Gediz Sirket polipropilen ¢ift kath olukiu levha, poliproplenden
Ambalaj buzdolab: arka duvari, random-copolimer levhadan sera ortustl
Sanayi ve ve oluklu polipropilen levhadan mamul diger UrGnler tiretimiyle
Ticaret A.§. | igtigal etmektedir.

GOODY' E | Goodyear Sirket radyal binek oto, kamyonet, miniblis, kamyor: ve otobils
Lastikleri dig lastikleri firetimi ve satig: faaliyetlerini yiritmektedir.
T.A.8.

IZFAS.E | Izmir Firga | Sirket ingaat ve temizlik alaninda kullanilan her tUrld malzeme
Sanayi ve ve firgalarin dretiminin haricinde Polietilen Tereftalat (PET) -
Ticaret A.§. | Poli Vinil Clorlir (PVC) firga kilt tiretimini de yapmaktadsr.

OZRDN.E | Ozerden Sirket'in baglica faaliyeti, balonlu naylon, yalitkan levhas;,
Plastik yapboz képiik, ¢ikolata yastifis ve gegitli paketleme ve ambalaj
Sanayi ve trinlerinin Oretimi ve satigidur.
Ticaret A.S.

SANFM.E | Sanifoam Sirket politiretan slinger ve plastik malzemelere gekil ve form
Stinger verilmesi kompozisyon olusturulmasi, kimyasal ySntemlerle

Garantl Yetirnn Menkul Kiymetler A.S.
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Sanayi ve dzellik kazandirilmasi, non woven kumag ve kege tiretimi,
Ticaret A.§. | otomotiv, ingeat, beyaz egya ve endlstriyel mekineler icin
yalitim, filtre ve sizdirmazhk malzemeleri firetimi, temizlik
sektfril igin bulagk sOngeri, temizlik bezi vb. temizlik
malzemeleri Qretimi ile igtigal etmektedir.
SASAE | Sasa §irket'in ana faaliyet alans polyester elyaf, iplik ve benzeri
Polyester Griinlerle polyester cips firetimi ve pazarlamastdir,
Sanayi A.S.
SEKUR.E | Sekuro Sirket her tlirlii plastik koruyucu ambalaj malzemeleri firetimi
Plastik ve ticereti ile igtigal etmektedir.
Ambalsj
Sanayi A.S.
SEYKM.E | Seyitler Sirket’in faaliyet konusu, saglik kuruluglarinda kullamlan tibbi
Kimya fiasterler, ilk yardim bantlari ve kapsikumiu romatizma yakiss
Sanayi A.§. | Oretimi, alim satimu ile ithalat ve ihracatidur,
TMPOL.E | Temapol Sirket, endUistriyel polimer plastik levha tiretimi, pazarlamas: ve
Polimer satig) zlaninda fasliyet g8stermekiedir
Plastik ve
Ingaat
Sanayi
Ticaret A.S.
Kaynak: Sirketlorin websiteleri ve KAP

Likiditesi distk olan paylarin igletmelerin gergek  degerini

dogru bir sekilde

yansitamayabilecegi i¢in Borsa Istanbul’'un Alt Pazar'inds yer alan lzmir Firga Sanayi ve

Ticaret A.S., Ozerden Plastik Sanayi ve

A.§. degerleme kapsaminda dikkate alnmamustyr,

ekil 20 Yurt {ci Benzer Sirket FD/FAVOK Csrpantan

Ticaret A.§. ve Sanifoam Sitinger Sanayi ve Ticaret

Sirket Kodu | Sirket Piyasn|  isletme|  FAVOK Y]
Degeri(mn | Deferi(mn| LTM (mn FAVOK
TL) TL) TL) LT™M
AKSA E Aksa Akrilik 4.538 5.891 614 9,6
Kimya
Sanayii A.S.
BAYRK.E | Bayrsk EBT 242 240 6 4t
Taban
Sanayi ve
Ticaret A.$.
BRKSN.E Berkosan 138 154 5 328
Yalitim ve
Tecrit
Maddeleri
Garsnti Yatsrim Menkul Kiymetler A.S. \3;;;]\"‘
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Uretim  ve ]
Ticaret A.S.

BRISA.E

Brisa
Bridgestone
Sabanci
Lastik
Sanayi ve
Ticaret A.S.

6.737

8.840

762

11,6

DNISLE

Dinamik Is
Makina
Yahtim
Malzemeleri
Sanayi ve
Ticaret A.S.

271

243

13

EGPRO.E

Ege Profi]
Ticaret ve
Sanayi A.S.

3.045

3.047

162

'GEDZA.E

Gediz
Ambalaj
Sanayi ve
Ticaret A.S.

198

177

20

8,9

GOODY E

Goodyeer
Lastikleri
T.AS.

2.365

2.410

433

SASA.E

Sasa
Polyester
Sanayi A.S.

17.434

23.433

710

SEKUR.E

Sekuro
Plastik
Ambalaj
Sanayi A.S.

212

282

27

SEYKM.E

Seyitler
Kimya
Sanayi A.S.

616

619

TMPOL.E

Temapol
Polimer
Plastik  ve
Insaat Sanayi
Ticaret A.S.

157

218

19

QOrtelama*

Medyan*

Kaynak: Sirketlerin websieleri ve CapitallQ veritaban:

“Useri gizill olan ug degerler! icermemektedir.
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Ug deger oldugu igin ortelamsya dahil edilmeyen Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret
A.§.’nin gbreceli olarak yksek hesaplanan ID / FAVOK LTM carpanm sorgulanmasi
kapsaminda girketin 2020 yilmin ilk dokuz ayina itiskin faaliyet raporu incelenmigtir. Hgili
faaliyet raporunda sirketin yaganan pandemi siirecinde kisa galigma ddeneginden faydalanarak
faaliyetlerine gecici olarak kapasitesini azaltarsk devam ettifi, Nisan-Mayis 2020 déneminds
Uretim kapasitesini %30°a kadar dUglird03? ve Haziran 2020 ddnemi itibartyla pandemi
Sniemlerinin gevgetitmesiyle Oretim kapasitesini %100°e grkartt:;: belirtilmektedir.

agiklama uyaninca girketin hakim ortaklar (Memet Aldikagh, Enis Aldikagh ve Meltem Vanly),
paylannm bir kisinin ya da tamamnn satig: e ilgili uluslararas) stratejik ve finansal
olanaklaris degerlendirilmesi amactyla 04/01/2021 tarihinde bir yil (12 ay stireli) danigmanhik
ve aracilik sbzlegmesi imzaladiy goritimtigtitr,

Ug deger oldugu igin ortalamaya dahil edilmeyen Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri
Sanayi ve Ticarct A.§."nin g8receli olarak yksek hesaplanan ID / FAVOK LTM carpanin
sorgulanmas: kapsaminda girketin 2020 wiitn ilk dokuz ayma iligkin faaliyet raporu
incelenmigtir. Hgili faaliyet raporunda pandemi nedeni ile faaliyetlerde azaltmaya gidildigi,
etkinin zayiflamaya bagladig: Haziran ay1 itibar: ile de firetim faaliyetieri hizlandinldig
belirtilmektedir. Ek olarak ABustos eyinda birincil pay halka arz1 gerceklegen girketin satisa
hazir hale getirilen 2.175.000 TL nominal degerli paylarinin 450.000 adedinin satigi 01.12.2020
tarihinde gercekiestirilmistir.

Ug deger oldugn igin ortalamaya dahil edilmeyen Ege Profii Ticaret ve Sanayi A.§."nin gBreceli
olarak ytiksek hesaplanan 1D / FAVOK LTM garpantn sorgulanmas: kapsaminda girketin KAP
agiklamalar: incelenmistir. 2020 Aralik igerisinde 3 kez Borsa Istanbul A.§. tarafindan “lglem
Sirasinda Devre Kesici Uygulamas:” yapildigh g8ritimastilr,

Ug deger oldugu igin orteiemaya dehil edilmeyen Goodyear Lastikleri T.A.$.’nin goreceli
olarak diisiik hesaplanan {D / FAVOK LTM garpanin sorgulanmasi kapsaminda girketin 2020
yihmn ilk dokuz aymna iligkin fazliyet raporu incelenmistir, ligiti faaliyet raporunda girkette
Yyasanan orgenizasyonel degisikliklerin diginda Snemli bir geligme olmadif1 belirtilmektedir.

Ug deger oldugu igin ortalamaya dghil edilmeyen Sasa Polyester Sanayi A.S.’nin géreceli
olarak yliksek hesaplanan ID / FAVOK LTM garpanin sorgulanmas: kapsaminda girketin 2020
yihnin ilk dokuz ayina iligkin faaliyet raporu incelenmigtir, figili faaliyet raporunda yatirim
bedeli yaklagik 350.000.000 USD, ciroya katkisi ise 450.000.000 USD olacafis tahmin edilen
Poy ve Tekstlirize Iplik Oretim Tesisi ile yatinm bedeli yaklagik 100.000.000 USD, ciroya
katkis: ise 250.000.000 USD olacag tahmin edilen Pet Tesisi (Sige Cipsi) 2020 yilinda devreye
slindrfh belirtilmektedir.

Ug deger oldugu i¢in ortalamaya dahil edilmeyen Seyitler Kimya Sanayi A.$.'nin gbreceli
olarak yitksek hesaplanan {D / FAVOK LTM garpanin sorgulanmasi kapsaminda sirketin KAP
agiklamalar incelenmigtir. 1 Aralik 2020 tarihli KAP agiklamas; uyarinca girketin paylarinda
14 Araitk 2020 tarihinden itibaren 1 &y slireyle "Tek Fiyat Igiem Yantemi", "Emir Iptalinin,
Emir Miktar Azaltiminin ve Emir Fiyat Kétitlegtirmesinin Yasaklanmas:" ve "Piyasa Emri ile
Piyesadan Limite Emir (iriginin Kisitlanmas:” 8nleyici tedbirler uygulanacegi duyurulmugtur.
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Yurt Digi Benzer Sirketler

CapitallQ veritaban1 tizerinden yapilan incelemeler sonucunda yurtdiginda Sirket’'e benzer

elanlarda faaliyet gsterdigi belirlenen girketlerin listesi agafida verilmektedir.

Sekil 21 Yort Dz Benrer Sirket Tammlar

Sirket Sirket Ulke
Kodu

Faaliyet Alanin fligkin Ozet Bilgi

AVNT Avient Corporation | Amerika
(NYSE) (eski adi PolyOne) | Birlegik
Devletleri

Kompound ve masterbatch segmenti
altinda, termoplastikler icin kati ve sivi
formda 8zel renk ve katki konsantreleri
Gretimi; termosetler igin dispersiyonlar;
zel milrekkepler, plastisoller ve vinil
kaliplama  Qrfinleri  GUretir.  Ozel
mihendislik malzemeler bilimit altinds,
termoplastik malzemeler icin  Ozel
polimer formGlasyonlen hizmetleri ve
gozlimleri  Oretmektedir.  Dagitim
segmenti altinda toplam 4.000 civarinda
farkh mihendislik ve emtia reginesinin
(vesin) dagtumin: yapmaktadir.

1COV Covestro AG Almanya
(XTRA)

Polimer malzeme dretimi ve satisi
yapmaktadir, Sirket i segmentte
fealiyet gtistermektedir: politiretanlar:
polikarbonatlar; kaplamalar ve
yapigtriciler. Polifiretanlar segmentinde,
mobilya ve otomotiv endtstrilerinde
kullamilan esnek politiretan k8plik gibi
{irinlerin satigs; ingast endlistrisinde ve
sofutma zincirlerinde bir  yalitim
malzemesi olarak kullanilan sert ksptik
Gretimi yapmaktadir. Polikarbonatlar
segmentinde ise, otomotiv, ingaat,
elektrik ve elektronik, medikal teknoloji
ve aydmlatma endfistrilerinde
kullantimak {izere graniiler, kompozit
malzemeler ve yar bitmis Oriinler
seklinde yliksek performansli plastik
polikarbonat  fiirfinler  Giretmektedir.
Kaplamalar ve yapigtincilar segmenti
altinda ise, kaplamelar, yapistiricilar ve
sizdirmazlik maizemeleri Uretmektedir.

ALGIL Groupe Guillin S.A. | Fransa
(ENXTPA)

Istyla gekillendirilmig piastik ambalaj
Gretimi yapmaktadir. Catering endistrisi
igin tepsiler, yemek kaplan, kek ve pasta
kaplari; et ve gida endfistrisi icin
termoform ySntemiyle tabakalar; meyve
ve sebze Ureticileri ve paketleyicileri igin
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kutular ve tepsiler, Oretmektedir. Tek
kullanmmlik tabak ve termoform yoluyla
liretim yapan dreticiler i¢in de plastik
levhe iretiminde yer almaktadir. Ayrica,
paketleme  makineleri, miihlirleme
Oniteleri ve etiketleme aparatlart gibi

ekipmaniar iretmektedir.
PLRM Palram Industries | Israil Ekstriizyon ybntemiyle termoplastik
(TASE) {1990) Ltd levhalar ve mimari ¢at1 sistemleri tiretimi

yapmaktadir. Urtinleri arasmda panel
sistemleri, dalgali panolar, dfiz paneller
ve difer Ozel teknoloji firinler yer
almaktadir. Sirketin iirbnleri ingaat ve
mimarlk, tarm, reklamcihk gibi

scktbrlerde kullemlmaktadir.
SWTQ Schweiter Isvigre Kompozit yapilar igin dokme plastik
(SWX) Technologies AG levhslar, kompozit paneller, kipuk

tevhalar Oretmektedir. Sirket rtinlerini
ALUCOBOND, AIREX, BALTEK,
CRYLON, CRYLUX, DIBOND,
FOREX, GATOR, KAPA, SINTRA,
SMART-X, FOAMALITE ve
PERSPEX markalarn altinds

satmaktadir.
SLGN Silgan Holdings Amerika Yan kurulugiari ile birlikie Kuzey
{NasdaqGS) | Inc. Birlegik Amerika, Avrupa ve ulusiararas: diger

Devletleri | pazariarda sert ambalaj tiretmektedir. Ug
segmentte {retim yapmaktadir: metal
kaplar, kepaklar ve plastik kaplar. Metal
kaplar segmentinde gelik ve altiminyum
kaplar Gretmektedir. Ikinci segmentte,
yiyecek, igecek, bahge, kigisel bakim, ev
ve glizellik Urlinlerinde, ayrica kapatma /
mihlrieme ekipmam ve algilama
sistemlerinde kullanim igin bir dizi metal
ve plastik kapak Oretmektedir. Plastik
kaplar segmentinde, kigisel bakim ve
safilk hizmetlerinde kullaniimak tizere
tasarlanmg stokiu plastik kaplar firetimi
yapmektadir. Bu segmentte ayrica, gida
Urlnleri igin termoform  ydntemi
kullamlarak Uretiltnis Griinler meveuttur.

SON Sonoco Products Amerika Kuzey ve Gfiney Amerika, Avrupe,
(NYSE) Company Birlegik Avustralya ve Asya'da endiistriye! ve
Devletleri | ttiketici ambalaj {iriinleri tiretim alaninda
fanliyet  gBstermektedir.  Tuketici
paketleme segmenti altinda, kompozit ve l\J ”\
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1styla gekillendirilmig plastik yuvarlak ve
gekilli sert kaplar ile ekstritzyon ve
enjeksiyonla yntemleri kullenilarak
Uretilen plastik Gritnler tiretmektedir.

5901 (TSE) | Toyo Seikan Group

Holdings, Ltd.

Japonya

Sitket  ddrt  segmentte faaliyet
glstermektedir: paketleme, celik levha,
iglevsel malzemeler ve gayrimenkul.
Metal kutular, piastik kapler, kapaklar,
sigeler, kadit kaplar ve aerosol firfinler
gibi ambelaj keplanmn yam s
ambalajla ilgili makine ve ekipman setigi
yapmaktadur.

WPK
(TSX)

Winpak Ltd.

§irket esnek ambalsj, sert ambalaj ve
paketleme  makineleri segmentleri
alinda termoform  ydntemini de
kullanarak ¢ok katmanhi Oriinier, yan sert
filmler ve uv korumak ambalajlar gibi

yenilik¢i triinler iretmektedir. ‘
Kaynak: Sirkedletin websiteleri ve CapltallQ veritabam
Jekil 22 Yurt D Benzer Sivket FD/FAVOK Carpantars i
Sirket Kodu | Sirket Piyasa Isletme | FAVOK 1D/
Degeri Deferi| LTM(mn| FAVOK
(maTL)| (mn TL) TL) LTM
AVNT Avient Corporation 29.205 39.474 2.437 462
(NYSE) (eski ad1 PolyOne)
1COV Covestro AG 91.161 101.930 7.266 14,0x
(XTRA)
ALGIL Groupe Guillin S.A. 4.257 4,745 917 5,2x
(ENXTPA)
'PLRM Palmm Industries 1.776 1.562 715 X ™
(TASE) (1990) Ltd
SWTQ Schweiter 17.978 17.461 970 18:0%
{(SWX) Technologies AG
SLGN Silgan  Holdings 30.974 54,715 5325 10,3x
(NasdaqGS) | Inc.
SON Sonoco  Products 44.844 57.119 5.434 10,5x
(NYSE) Company
5901 (TSE) | Toyo Seikan Group 14.830 19.222 5.097 3.8 |
Holdings, Ltd.
WPK (TSX) | Winpak Ltd. 16.072 12.690 1.405 9,0x |
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Ortslama* 9,8x
L Medyan* 10,3x

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CaphallQ veriiabani

“User! ¢izili olan ug degerleri icermemektedir.

Benzer yurtdigi carpanlar arasindan iki en yiksek ve iki en digtk ID / FAVOK LTM carpan
ug deger oldugu igin ortalamaya dahil edimemigtir. Avient Corporation, Schweiter
Technologies AG ve Toyo Seikan Group Holdings, Ltd.’nin faaliyet gosterdikleri diger
alanlardan 8tiirli degerlerinin birbirinden farkhlagtig: tshmin edilmektedir. Palram Industries
(1990) Ltd.'nin garpam sorgulandiginds ise hem hisse fiyatimn hem de FAVOK*0n 2020 yili
igerisinde Snemli bir gekilde arttifs gbzlemlenmigtir. 2020 yih baginda 1.755 Yeni israil Sekeli
olan hisse fiyat: %71 artarak 6 Ocak 2021 'de 3.009 Yeni fsrail Sekeli olmugtur, $irketin 2019
yilinda 115,4 mn Yeni lsrail Sekeli olan FAVOK'0 ise %170 artarsk son 12 ayda (30/09/2019-
30/09/2020) 311,8 mn Yeni Israil Sekeli olarsk gergekiegmistir,

Carpan Anslizi

ID/FAVOK carpami  girketlerin operasyonel kar performansiarma dayandigi ve pazar
katiitmcilan (halka agtk girket yatiimcilar) tarafindan en fazla kullanilan degerleme
carpantanindan birisi oldugu igin bu ydntemin dogruluguna ve glivenilirliine yliksek seviyede
itimat edilerek tek ydntem olarak kullanitmister. Ek olarak ID/FAVOK carpan: hesaplamasina
dshil edilen girketlerin differ finansel verileri de incelenerek bilgi amegh olarak pazar

kil 23 Segilen Yurt Igi Benzer Sirketler #Inansal Analiz
Sirket Sirket Piyasa [ sletme | Satgier | FAVOK | FVOK | Net Kar Defter |
Kodu Degpert Degeri LTAE LTM | LTM LT™M Degeri
(mn | (mn TL) {(mn (mn (mn | (mnTL) | (mnTL)
TL) TL) TL} TL)
AKSAE Aksa Akrilik 4.538 5.891 3.609 614 499 239 1.591
Kimya
Sanayii A.$.
BRISA.E Brisa 6.737 8.840 3.730 762 590 352 1.252
Bridgestone
Sabanc:
Lastik Sanayi
ve  Ticaret
AS.
GEDZAE | Gediz 198 177 80 20 17 20 93
Ambalaj
Sanayi ve
Ticaret A.S.
SEKURE Seckuro 212 282 181 27 19 {3) 920
Plastik
Ambalaj
Sanayij A.S.
TMPOLE | Temapol 157 218 89 19 17 9 k1
Polimer
L Plastik  wve

l
'y
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Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitaliQ veritabar

Yepilan analiz kapsaminda ID/FAVOK garpanina ek olarak segilen yurt ici benzer sirketlerin
Igletme Degeri / Satiglar (ID/Satiglar), tgletme Deger / FVOK, Fiyat / Kazang (F/K) ve Piyesa
Degeri / Defier Degeri (PD / DD) carpanlar da incelenmigtir,

Sickil 24 Secilen Yurt lci Benzer Sirketler ‘srpan Analizi
Sirket Sirket ID/Satigler | ID/FAVOK IDFvOK | FRKLTM PD/DD
Kodu LTM LT™ LT™M
AKSAE Akss Akrilik 1,6x% 9.6x 11,8x 190x 29x
Kimya  Sanayii
AS.
BRISAE | Brisa Bridgestone 24x 1,6 x 150 19,1 x 54x |
Sabancs Lastik
Sanayi ve Ticaret
AS.
(GEDZAE | Gediz Ambalgj 22x 8.9x 10,5x 9.9 x 2,1x
Sanayi ve Ticaret
AS.
SEKURE | Sekuro  Plastik 1,6x 10,5 x 151x T 2,4x |
Ambalaj  Sanayi
AS.
TMPOL.E Temapol Polimer 24x 11,3x 12,6 x 16,7 x 4,1 x
Plastik ve Ingeat
Sanayi  Ticaret
AS.
Ortalama* 20x 10,4 x 13,03 162 x 34x
Kaynatk: Sirketlerin webslteleri ve CapitallQ} veritabany
“Uheri cizill olan ug degierler! icermemeliadir.

Yurt ii segilen benzer sirketlere itigkin yukarida verilen analiz yurt dig1 segilen benzer girketler
igin de yapilmigtir,

Sekil 25 Secilen Yurt Dist Benzer Sirketler Finansat Analiy,

Sirket Kodu | Sirket Plysss | Isletme | Satylar [ FAVOK | FVOK | Net| Deftes
Degeri Degieri LTM LTM | LT™™M Kar | Deferi
(mwn | (mn TL) (me (mn (mn| LTM {mn
TL) TL) TL)| TL) (mn TL)
TL)

1Ccov Covestro AG 91.161 101930 | 94542 7.266 | 1.891 1.649 | 44.960 |

(XTRA)

ALGIL Groupe Guillin 4,257 4.745 5.667 917 665 462 3.635

(ENXTPA) | S.A.

SLGN Silgen 30.974 54.715 | 34.609 5325 | 3.775 2068 8.893

(NasdaqGS) | Holdings Inc.
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SON (NYSE) | Senoco 44.844 57119 | 37.719 5434 3591 1926 13.726
Products
Company

WPK (TSX) Winpak Lid, 16.072 12.690 6.259 1405 | 1072 l 771 8331
Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritabam

Yapilan enaliz kapsaminda yurt diga benzer girketler igin de ID/Sanglar, ID / FVOK, F /K ve
PD /DD carpanlan de incelenmigtir,

Sekil 26 Secllem Yurs Dus1 Benzer Sirketler Carpum Analizl

Sirket Sirket ID/Satsglar [ IDIFAVOK | IDIFVOR ] F /KLTM PD/ Dn_]
Koda LTM LTM LTM
1COV Covestro AG Llx 14,0 x 530 553 % 2,0x
(XTRA)
ALGIL Groupe  Guillin 0,8x 52 x 7.1x 9,2x 1.2 x
(ENXTPA) | S.A.
SLGN Silgan Holdings 1,6 x 10,3 x 14,5x 15,0 x 35x
(NesdaqGS) | Inc,
"SON Sonoco  Products L5x 10,5x 159 % 233x 33x
(NYSE) Company
WPK (TSX) | Winpak Ltd, 2,0x 9,0x 11,8x 20,8 x 19x
L Ortalame* 14x 98 x I 123x 17,1 x 24x
Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veriabam
*Useri gizilf olan ug degerier icermemektedir,

Degerleme Sonucn

Istk Plastik’in piyasa degerinin tespit edilebilmes; igin Tarkiye’de fasliyet gisteren benzer
sirketler incelenerek yapilan garpan analizine iligkin sonuglar 8zet olarak agagida verilmekiedir.

Sekil 27 Scyilen Vurt Ici Beazer Sirketler Carpan Sonugisr

Yintem Ink Plastik Carpan isietme | Net Borg lakomto ] Pay Bagina
Veris! (mn TL) Degeri (mn {mn TL) Oncest Dejer
TL) Plyass
Degerd
ID 7 Satiglar 366 2,0x 74% 111 639 14,6
iD / 108 10,4 x Li122 111 1.011 23,1 |
FAVOK
TD/FVOK 104 13,0x 1.347 11 1.236 28,3
F/K 51 16,2 x 936 11 826 18,9
PD/DD 172 3,4x 692 | 111 581 13,3 |

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veritabam
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Itk Plastik’in piyesa deerinin tespit edilebilmesi igin yurt diginde faaliyet gosteren benzer
girketler incelenerek yapilan ¢arpan anslizine iligkin sonuglar 8zet olarak agafida verilmektedir,

Sekil 28 Secilen Y urt Disi Beazer Nirketler Carpan Somuglan
Ydutem Iplc Plastik Carpen Igletme |  Net Borg Iskonto | Pay Bagpaa |
Veris! (mn TL) Degeri (mn (mn TL) Oncesi Deger
TL) Piyasa
Degeri
Ip/ Satiglar 366 14x 516 111 405 83
D / 108 98x 1.060 11 949 11,7 |
Favdx
ID/FVOK 104 12,3 x 1.279 111 1.168 26,7 |
F/IK 51 17,1 x 982 i} 871 199
PD/DD 172 24x 520 111 409 9,4

Kaynak: Bagonsiz Denetim Raporu ve CapiiallQ verirabam

ID/FAVOK garpani girketlerin operasyonel kar performanslarine dayandig: ve pazar
katihmcilan (halks agik sirket yatirimcilary) tarafindan en fazla kullamilen degerleme
garpaniarindan birisi oldugu icin bu ybntemin dogrufuguna ve glvenilirlijine yliksek seviyede
itimat edilerek tek ybntem olarak kullantimgtir, Diger gtisterim amagl hesaplanan carpaniarm
sonuglaninin degeriemedeki agirhiklan sifir olarak alinmugtrr.

Sonug olarak gtk Plastik’in piyase deferi Turkiye'de ve uluslararast piyasalarda faaliyet
gUsteren benzer girketierin ID/FAVOK sarpanlarinin ortalamalari kullamilarak tespit edilmistir.
Benzer girketierin ¢arpan degerleri 06.01.2021 kepams itibariyle “Capital IQ” platformundan
elde edilmigtir.

Sekil 29 Vurt Igi Benzer Sirketler Carpan Analizine Gbre Isletme Degeri

Yurt fgi IDFAVOR Carpan Analizi

18,4x
108,123.635
1.121.951.514

Sekil 30 Yurl Dt Benzer Sirketlor Carpin Analizine Gire [gleime Degeri

St

9.8x
108.123.635
sletme Deferi (TL) 1.060.095.298
Yurt i¢i carpan enalizine %50 pay ve yurt dis1 carpan anelizine %50 pay vererek ulagtlan halka
arz 8ncesi Igletme Degeri 1.091.023.406 TL'dir.
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LA Pay Basing Deder Hless plit s

Pay Bagmna Deer Hesaplamas

Hesaplanan lgletme Degeri (TL) 1.091.023.406
(*) Toplam finansal borgiar (TL) (139.271.608)
() Kiralama iglemlerinden yikiimitikler (TL) (1.460.211)
(+) Nakit ve nakit benzerleri (TL) 30.122.177
Halka Arz lskontosu Oucesi Piyasa Degert (TL) 980.413.764
Pay Adedi 43.741,000
Pay Bagina Fiyat (TL) 22.41

Halka arz satig fiyat olarak belirlenen 16,10 TL hesapianan pay bagina fiyata gre %28
iskontoludur.

Ek: Sorumluluk Beyani
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El: Sorumiuluk Beyan:

SERMAYE PIYASASI KURULU [\ o
BAsl(ANLIGI’NAA SRERULD L/ Garan“ BB\/A
Eskigehir Yolu 8. Km no:156 Yatinm

Caranti Yetinm Menkul Kiymetler A.S.
Etiler Mahaliesi Tepecik Yolu

Demirkent Sokak No : 1 34337

Etiler - Begiktag - latanbul

Tel : (0212) 384 10 10

Fax: (0212) 352 42 40

Ticaret Sicil No: 235103

Mersis No: 0-3890-0068-330001 1

Istanbul, 7 Ocak 202]

Konu: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyan;

Sermaye Piyasas: Kurulu'nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayil1 blteninde ilan edilen 11.04.2019
terihli ve 21/500 sayil: kararina ("Kurul Karari™) istinaden;

Kuru! Karan'mn “Gayrimenkul Digindaki Varfikiann Degerlemesinde Uyulacak Esaslar”
bagtikh F maddesinin 9. bend; gergevesinde verdigimiz bu beyan ile Kurul Karari’nda belirtilen
niteliklere sahip oldufumuzu ve bafitnsizlik ilkelerine uyduumuzu, Fiyat Tespit Raporu'nda

Saygilarimizla,

GARANT{ YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
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8. Akin Kozikoglu Utku Erglider
Birim Miduri Genel Midiir

Garsntl Vatiram Menkel Kiymetier A.S,



