AKYatirm

‘Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU
ISIK PLASTIK SANAYI VE DIS TICARET PAZARLAMA A.S.

‘ISIK PLASTIK Fiyat Tespit Raporu’ DEGERLENDIRME RAPORU

Isbu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasast Kurulu’nun 12/02/2013 tarihli ve 5/145
sayili kararinda yer alan; paylarin ilk kez halka arzt oncesi uygulanacak esaslarin 7. Maddesine dayanilarak
hazirlannugtir. Rapor, Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. nin Isik Plastik Sanayi ve Dig Ticaret Pazarlama A.S.
(“Sirket”) igin hazirladig1 Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimeilarin
pay alim satimina iligkin herhangi bir 6neri ya da teklif igermemektedir. Yatirimeilar, halka arza iliskin izahnameyi

inceleyerek kararlarini vermelidirler.

A) SIRKET HAKKINDA VERILEN OZET BiLGIiLER:

1. Faalivet Konusu Hakkinda:

Sirket, plastik mamul sektoriiniin ekstriizyon (¢ekme) yontemini kullanarak, endiistriyel plastik levhalar ile
termoform yonetimini kullanarak plastikten sofra ve mutfak esyasi iiretimi segmentlerinde faaliyet

gostermektedir.

Endiistriyel Plastik Levha: Sirket hammadde olarak ithal ettigi graniil plastigi islemekte ve endiistriyel plastik
levhalar tiretmektedir. Burada plastik hammaddesi olarak PC, PMMA, Pet-G kullanilmaktadir. Plastik levhalarin
kullanim alanlari; banyo kiiveti, giiriiltii bariyeri, dusa kabin camlari, reklam ve promosyon iriinleri, reklam
tabelalar1, buzdolab1 i¢ govde plakalari, oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplari, polis kalkanlari, sera
camlart, ¢at1 151klik skydome, havuz ve stadyum gati kaplamalari olarak siralanabilir.

Sirket, Polikarbonat hammaddesini temin ettigi baglica firmalar Sabic, Covastro, Trinseo ve Samsung (Lotte)
olarak sayilabilir., PMMA hammaddesini Lucite, Sumitorno, Evonik, Arkema, LG firmalarindan PET-G

hammaddesini ise Eastman, Selenis, SK Chemical firmalarindan temin etmektedir.

Termoform: Sirket hammadde olarak Polipropilen ve Polistren maddelerini isleyerek plastikten sofra ve mutfak
esyasi iiretmektedir. Bu grup igerisinde ayran bardaklari, yogurt kaseleri, tatli kaplari, sarkiiteri kaplari, mesrubat

bardaklar1 ve tek kullanimlik tabaklar tiretilmektedir.

Sirket, termoform iriinlerde kullanilan Polipropilen ve Polistren maddelerini Petkim, Styrolution, Reliance,
Basel, Chevron Philips firmalarindan temin etmektedir.

2. Sirket’in Operasyonlar1 Hakkinda:

Sirket, dogrudan yapti81 satislara ek olarak yurti¢i satiglarini bayileri araciligiyla ve yurtdisi satislarini da aracilar
vasitasiyla yapmaktadir.

5 Mart 2019 tarihli kapasite kullanim raporuna gore, Sirket’in yillik 25.953 ton plastik endiistriyel levha, 31.701
ton termoform olarak adlandirilan plastikten sofra ve mutfak esyasi ve 7.182 ton masterbatch (iiretimde dolgu
malzemesi ve renklendirici olarak kullanilmaktadir) olarak adlandirilan plastik boyasi iiretim kapasitesi
mevcuttur.



Sirket’in {irin bazinda satiglarini inceledigimizde, 2020 yilinda, levha satiglari toplam satislarin %78,3iinii
olugturmaktadir. 30.09.2020 tarihinde sona eren finansal dénem itibariyla levha net satiglari toplam hasilata oram
%79,9’a olarak ger¢eklesmistir. 30.09.2019 — 30.09.2020 donemleri karsilastirildiginda, net satiglarin %100 oraninda
arttig1 goriilmektedir. Bu dénemde, levha iirlinleri satiglar1 %172 artarken termoform satiglart %8 oraninda artmstir.

Firmanin 2017-2020 dénemine ait iiriin bazinda satis gelisimi asagida paylagilmistir:

Uriin Bazinda Satis Gelisimi:

Hasilat Hasilat Hasilat
TL 2017 2018 2019 2020 SBY % 2019 3¢ % 2020 3¢ % Degisim
Levha 98.707.417 | 118.230.572 | 129.272.868 | 287.027.292 %78,3 91.567.598 %58,6 | 249.322.022 %79,8 %172
Termoform 39.805.667 53.960.551 58.648.803 62.574.834 %17,1 47.296.010 %30,2 51.222.041 %16,4 %8
Hizmet 6.457.168 12.176.004 10.963.043 1.600.972 %0,4 10.331.610 %6,6 969.539 %0,3 %(91)
Diger 11.531.768 17.833.647 11.677.286 15.289.986 %4,2 6.988.910 %4,5 10.601.610 %3,4 %52
Toplam 156.502.020 | 202.200.774 | 210.562.000 | 366.493.084 %100 156.184.128 %100 | 312.115.212 %100 %100

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in briit satiglarinin 2019 yil1 itibariyle, %57 sini, 30 Eyliil 2020 sona eren dokuz aylik mali donem itibariyle,
%78’ini ihracattan kaynaklanan satislar olusturmaktadir.

Bashca Finansal Gostergeler:

TL 2017 2018 2019 2019 3C 2020 3C
Net Satislar 156.502.020 | 202.200.774 | 210.562.000 156.184.128 | 312.115.212
% biiyiime %29,2 %4,1 %100
Briit Kar 44.388.478 | 47.690.960 |  45.913.859 31.864.564 | 118.625.965
marj %628.4 %23.,6 %218 %20,4 %38.,0
Esas Faaliyet
kY 31431.800 | 32.990.111 | 23.620.803 10.998.151 | 91.002.142
marj 9%20,1 %16,3 %11,2 %7,0 %292
FAVOK 34.179.696 | 36.031.750 |  27.792.356 13.931.491 | 94.262.770
marj %218 %17.8 %13,2 %8,9 %30,2
Net Kar 11.299.752 812.744 916.024 17.907 | 50.130.479
marj %7.2 %0,4 %0.4 90,01 %161

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri:

Sirket sermaye artis1 yoluyla elde edecegi gelirlerin agirlikli olarak mevcut faaliyetlerin biiyiitiilmesi ve bor¢lulugun

azaltilmas1 yoniinde kullanacaktir. Buna gore elde edilecek gelirlerin;

e %35-50’sinin igletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi
e %25-40’nin kredi bor¢lariin geri 6denmesi

e 9%15-30’nun yatirimlar kapsaminda kullanilmasi

hedeflenmektedir.

B) DEGERLEME HAKKINDA VERILEN OZET BiLGi:

Degerleme ¢aligmasinda Isik Plastik’in mali tablolar1 30 Eyliil 2019 ve 30 Eyliil 2020 donemi yilliklandirilmis
olarak kullanilmistir. Degerleme ¢alismasinda Piyasa Carpanlar1 yontemi %100 agirlik verilerek kullanilmustir.
Bulunan deger lizerinden de %28 oraninda halka arz iskontosu uygulanmistir.



C) DEGERLEME CALISMASI:

Isik Plastik’in piyasa degeri yurt i¢i ve yurt disi piyasalarda faaliyet gosteren benzer sirketlerin FD/FAVOK
(Firma Degeri / Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar) ¢arpanlarinin ortalamalar1 kullanilarak tespit edilmistir.
Benzer sirketlerin ¢arpan degerleri 6 Ocak 2021 tarihli kapanis fiyatlari ile elde edilmistir.

Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Analizine Gére Firma Degeri

Yurt I¢i FD/FAVOK Carpan Analizi Sonug
Yurt igi Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3C.) Ortalama FD/FAVOK Carpani 10,4x
Son 12 Ay (2020 3C.) FAVOK (TL) 108.123.635
Firma Degeri (TL) | 1.121.951.514

Yurt Dis1 Benzer Sirketler Carpan Analizine Gore Firma Degeri

Yurt Disi FD/FAVOK Carpan Analizi Sonug

Yurt Dis1 Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3C.) Ortalama FD/FAVOK

Carpani 9,8x

Son 12 Ay (2020 3C.) FAVOK (TL) 108.123.635
| Firma Degeri (TL) 1.060.095.298

Yurt i¢i ¢arpan analizine %50 pay ve yurt dist ¢arpan analizine %50 pay vererek ulasilan halka arz 6ncesi
Firma Degeri 1.091.023.406 TL dir.

SONUC:

Pay Basina Deger Hesaplamasi

Hesaplanan Firma Degeri (TL) 1.091.023.406
(-) Toplam Finansal Borglar (TL) - 139.271.608

(-) Kiralama Islemlerinden Yiikiimliiliiliikler (TL) - 1.460.211
(+) Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) 30.122.177

Halka Arz Oncesi iskontosu Piyasa Degeri (TL) 980.413.764

Pay Adedi 43.741.000

Pay Basina Fiyat (TL) 22,41

Halka arz satis fiyati olarak belirlenen 16,10 TL hesaplanan pay basina fiyata gére %628 iskontoludur.
Isik Plastik i¢in hazirlanmis olan fiyat tespit raporunun net ve anlagilir oldugu goriisiindeyiz. Bununla birlikte;

e lleriye déniik projeksiyonlarin paylasilmamis olmasmin raporun kapsamimi olumsuz etkiledigini
distintiyoruz.

e Baz segilen yurt i¢i ve yurt disi benzer sirketler ¢arpan analizinde kullanilan sirketlerin faaliyet
konularmin Isik Plastik’ten uzak oldugunu degerlendiriyoruz.

e Sektdr dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda, degerleme ydntemlerinin arasinda Indirgenmis

Nakit Akimlar1 Analizi’nin kullanilmasinin daha dogru sonug verecegi kanaatindeyiz.

Yukarida belirtilen ¢ekincelerimiz diginda, uygulanan iskonto oranmin ve 16,10 TL’lik halka arz fiyatinin makul
oldugu goriisiindeyiz.



AKYatirm

Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez
oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden o6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere
dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshigmndan Ak
Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim'in ve Akbank’in tiim c¢alisanlari ve
danismanlarmin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet
lizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik
sebepten dolay1 alicitnin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu
tutulamaz.
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