Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret
Pazarlama A.S.

“FIYAT TESPIT RAPORU” ANALIZI

Ocak 2021

§E Ziraat Yatirm




ICINDEKILER

I. HALKA ARZA iLISKIN BiLGILER 3
II. SIRKET BILGILERI 4
III. FINANSAL GORUNUM 7
IV. DEGERLEME 9
V. GORUS 11

Isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128,1 Pay Tebligi 29. maddesine istinaden Ziraat
Yatinm Menkul Dederler A.S. (kisaca “Ziraat Yatirnm”) tarafindan Garanti Yatinm Menkul Dederler
A.S.'nin (kisaca “Garanti Yatirm”) lider araci kurum oldugu Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret
Pazarlama A.S. (“Isik Plastik” veya kisaca “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Garanti
Yatinm tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu dederlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.
Yatinmcilar, halka arza iliskin Izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay! Ziraat Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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I. HALKA ARZA ILISKIN BILGILER

Halka Arz Oncesi 0denmis Sermaye N 43.741.000 TL

Halka Arz Sonras1 Odenmis Sermaye N 51.802.638 TL

N 8.061.638 TL nominal - Sermaye Artirimi

Halka Arz Miktar1 ve Tiirii N 3.224.655 TL nominal - Ortak Satisr*

11.286.293 TL nominal - TOPLAM

Halka Arz Sekli M Sabit Fiyat ile Borsa'da Satis

Halka Arz Fiyati H 16,10 TL

Halka Arz Biiyiuikliigii N 181.709.317 TL

Halka Arz Orani H %21,79

Halka Arz Tarihi W 21-22 Ocak 2021

10 BN B NS R B e (e ) A V219 B 28-29 Ocak 2021 / Ana Pazar

Halka Arz Lideri B Garanti Yatirim Menkul Degerler A.S. (kisaca "Garanti Yatirim")

B Sirket, Isik Plastik paylarinin Borsa’da islem géormeye basladig:
tarihten itibaren 180 giin boyunca herhangi bir bedelli sermaye
artirnm1 yapilmayacagina ve dolasimdaki pay miktarinin bu
suretle arttirilmayacagini, bu siire boyunca yeni bir satis veya
halka arz yapilmasinin séz konusu olmayacagina, ya da
dolasimdaki pay miktarinin artmasi neticesini doguracak
herhangi baska bir aciklamada bulunulmamasi konusunda
taahhiit vermistir.

B Sirket'in mevcut tiim ortaklari, sahip olduklarn Isik Plastik
paylarim1  Sirket paylarinin  borsada islem goérmeye
baslamasindan itibaren 1 yil siireyle halka arz fiyatinin altindaki
bir fiyattan borsada satmayacagini ve bu paylar1 halka arz
fiyatinin altinda borsada satilmasi sonucunu doguracak sekilde
herhangi bir isleme tabi tutmayacagini taahhiit etmistir.

B Halka arz eden pay sahibi olarak Mehmet Ceker, Sirket
paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan itibaren 180
giin boyunca; ayn1 kosullarda yapilacak pay devirleri hari¢ olmak
iizere, Sirket paylarim1 satmayacagini, dolasimdaki pay miktarini
artirmayacagini, bu sonuclar1 dogurabilecek herhangi bir islem
vapmavacagini taahhiit etmistir.

Taahhiitler

B Talep toplama siirecinin sonunda Isik Plastik’in paylarini satin
almaya hak kazanan ve Sirket paylarinin Borsa’'da islem gérmeye
basladigi giin dahil 22 islem giinii Isik Plastik paylarini araliksiz
elinde tutan yatirimcilarin, bu paylarim Sirket'in mevcut
ortaklarina halka arz fiyatindan (16,10 TL) geri satma hakki
olacaktir.

Geri Allm Taahhidii

Fiyat Istikrar B Planlanmamaktadir.

* Mehmet Ceker Sirket'te sahip oldugu paylardan 3.224.655 TL/adet satis yapacaktir.
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II. SIRKET BILGILERI

Bu boliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Isik Plastik Halka Arz Izahnamesi ve Fiyat
Tespit Raporu’ndan alinmistir.

» Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama A.S. (kisaca “Isik Plastik” ya da Sirket”) Ekim
1988'de Isik Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile kurulmus olup, 1997'de buglnki

unvanini almistir.

> Sirket'in glincel ve halka arz sonraki ortaklik yapisi asagidaki gibidir.

Isik Plastik Ortakhk Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Sermaye Sermaye Sermaye Sermaye

LT Tutarn (TL) Payi Tutarn (TL) Payi

g;pn‘ztyiT‘j/reizTTcliﬁas‘f‘t Lkl 39.241.000 89,71% | 39.241.000  75,75%
Mehmet Ceker 4.236.000  9,68% | 1.011.345  1,95%
Diger Ortaklar 264.000 0,60% 264.000 0,51%
Halka Acik . . 11.286.293  21,79%
Toplam 43.741.000 100,00% | 51.802.638 100,00%

> Sirketin hdkim ortagi Erpet Turizm Insaat Taahhiit Sanayi ve Tic. A.S. (“Erpet Turizm” olmakla
birlikte Erpet Turizm’in de %96 ile hakim ortaginin Mehmet Ceker olmasi nedeniyle dolayli
paylarla birlikte Mehmet Ceker’in Isik Plastik’'te %95,81 oraninda sermaye payi ve oy hakki
bulunmaktadir.

» 30.09.2020 itibariyla Sirketin calisan sayisi 280 kisi olup, bunun 197’si Uretim tesislerinde
calismaktadir.

» Isik Plastik, Turkiye plastik mamul sektériinin enstriizyon(cekme) ydntemini kullanarak,
endustriyel plastik levhalar ile termoform yoéntemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak
esyasi Uretimi segmentlerinde faaliyet gostermektedir.

> Endustriyel plastik levhalar segmentinde Sirket, hammadde olarak ithal menseli grantl plastigi
islemekte ve endistriyel plastik levha Ulretmektedir. Burada plastik hammaddesi olarak PC,
PMMA, Pet-G kullanmaktadir. S6z konusu plastik levhalar banyo kiveti, gurdltd bariyeri,
dusakabin camlari, reklam ve promosyon drinleri, reklam tabelalari, buzdolabi i¢ gdvde
plakalari, oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplar, polis kalkanlari, sera camlari, cati
Isikhk skydome, havuz, sera camlari, stadyum cati kaplamalar gibi gok gesitli uygulama ve
alanlarda kullaniimaktadir.

ZIRAAT YATIRIM/KURUMSAL FINANSMAN 4



» Termoform ydntemi ile Uretilen plastikten sofra ve mutfak esyasi segmentinde sirket
polipropilen ve polistren hammaddelerini alarak islemekte ve plastikten sofra ve mutfak esyasi
Uretmektedir. Bu grup icerisinde ayran bardaklari, yogurt kaseleri, tatl kaplari, sarkuteri
kaplari, mesrubat bardaklar ve tek kullanimhk tabaklar tretilmektedir.

» Sirket 2000 yihinda Gebze Organize Sanayi Bdlgesi'nde toplam 22.689 m2 alanh Isik-1
fabrikasini tim Gretim hatlan ile birlikte satin alarak faaliyetlerine baslamistir. 2011 yilinda Ar-
Ge departmanini kuran Sirket 2012 yilinda toplam 3 cidarli levha hatti ile Avrupa’da O6nde
gelen sirketler arasina girmistir.

» 2016 yilinda Gebze Organize Sanayi Boélgesi'nde 10 donimlik arsa satin alan Isik Plastik 2017
yilinda yeni fabrika yatirnmi igin ruhsat almistir. 2018 yilinda Isik-2 fabrika insaatina baglayan
Sirket yatinmin tamamlanmasi ile birlikte gida ambalaji tarafinda enjeksiyon Urinler ve kagit
bardak Uretimi gibi yeni projeleri, endlstriyel levha tarafinda ise ayna kapli levha ve gizilmez
levha gibi projeleri hayata gecirebilecektir. Ocak 2021 itibariyla sézkonusu yatirrmin %75’
tamamlanmis olup, 2021 Mart ayr sonunda da yatinmin bitmesi hedeflenmektedir. Sirketin
devam eden fabrika yatinmi igin 20 milyon TL, yeni makine alimi igin 13,6 milyon TL ve
tasinmak igin de 4 milyon TL'ye ihtiyaci bulunmakta olup, bunun yaklasik yarisinin banka
kredisi ile finanse edilmesi planlanmaktadir.

» 2016 yilinda ABD’de pazarlama ve satis faaliyetlerinin yUritilmesi amaci ile Sirius Plastic LCC
sirketini satin almigtir.

> 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 termoform tabak hatti, 2 adet off-line termoform kase
hatti, 3 adet solid optik ekstrizyon levha hatti, 3 adet polikarbonat cidarli ekstriizyon levha
hatti, 1 adet compound ve masterbatch hatti olmak U(zere toplam 21 uretim hatt ile
faaliyetlerini sirdirmektedir.

> 05 Mart 2019 tarih ve 234 sayil Kapasite Raporu’na goére Sirket’in yilhk 25.953 ton plastik
endustriyel levha, 31.701 ton termoform olarak adlandirilan plastikten sofra ve mutfak esyasi
ve 7.182 ton masterbatch (Uretimde dolgu malzemesi ve renklendirici olarak kullanilmaktadir)
olarak adlandirilan plastik boyasi Gretim kapasitesi mevcuttur.

> Sirket'in Polikarbonat hammaddesini temin ettigi baslica firmalar Sabic, Covestro, Trinseo ve
Samsung(Lotte) olarak sayilabilir. Sirket, PMMA hammaddesini Lucite, Sumitorno, Evonik,
Arkems, LG firmalarindan, PET-G hammaddesini ise Eastman, Selenis, SK Chemical
firmalarindan temin etmektedir. Sirket Polipropilen ve polistren hammaddelerini ise Petkim,
Styrolution, Reliance, Basel, Chevron Philips firmalarindan temin etmektedir.

> Sirket'in 2019 yilinda satis gelirlerinin %56,5‘i, 30.09.2020 itibariyla da %77,5'i ihracattan
elde edilmistir. 2019 yilinda %?26,4 ve 2020 yilinin ilk 9 ayinda %40,4 ile satislarinin blyUk
kismini Avrupa Birligi Ulkelerine gergeklestiren Sirket’in, toplam satislarinin icinde ABD’ye
yapilan satislarinin pay! da %22 gibi 6nemli bir seviyededir.
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Uriin 30.09.2020
Cesidine

Gore Hasilat (TL) ?;Z)' Hasilat (TL) ?;Z)' Hasilat (TL) ?‘?/Z)' Hasilat (TL) ?‘?/Z)'
(yilhk) (yrllik) (yrllik) (yrlhiklandirnlmig)
Levha 98.707.417 63,1| 118.230.572 58,5 129.272.868 61,4 287.027.292 78,3
Termoform 39.805.667 25,4 53.960.551 26,7 58.648.803 27,9 62.574.834 17,1
Hizmet 6.457.168 4,1 12.176.004 6,0 10.963.043 5,2 1.600.972 0,4
Diger 11.531.768 7,4 17.833.647 8,8 11.677.286 5,5 15.289.986 4,2
TOPLAM 156.502.020 100| 202.200.774 100 210.562.000 100 366.493.084 100

- T 01.01.2019-30.09.2019 01.01.2020-30.09.2020
Uriin Cesidine

Gore Hasilat (TL) Payi (%) Hasilat (TL) Payi (%)
Levha 91.567.598 58,6 249.322.022 79,9
Termoform 47.296.010 30,3 51.222.041 16,4
Hizmet 10.331.610 6,6 969.539 0,3
Diger 6.988.910 4,5 10.601.610 3,4
TOPLAM 156.184.128 100 312.115.212 100

> Sirket dogrudan yaptigi satislara ek olarak yurtici satislarini bayileri aracihidiyla ve yurtdisi
satiglarini da aracilar vasitasiyla yapmaktadir.

> Sirket hammadde alimlarinin tamamina yakinini yabanci para cinsinden gergeklestirmektedir.

> 30.09.2020 itibanyla yaklasik toplam 139,3 milyon TL finansal borcu bulunan Sirket'in bu
borglarinin %57,6's1 doviz cinsinden olup 33 milyon TL net doviz yukimlaligiu bulunmaktadir.
Ayni dénem itibariyla Sirket'in net finansal borcu 110,6 milyon TL seviyesindedir.
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III. FINANSAL GORUNUM

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Isik Plastik Halka Arz Izahnamesi ve
Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

Doénen Varhklar 96.197 125.338 109.426 171.682
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.206 4.887 2.046 30.122
Ticari Alacaklar 44.824 56.783 58.544 81.792
Diger Alacaklar 4 4.130 1.143 12
Stoklar 37.735 43.856 35.834 45.427
Pesin Odenmis Giderler 1.990 4.644 2.510 3.839
Diger D6nen Varliklar 6.438 11.035 9.347 10.485
Duran Varhklar 112.470 142.953 170.539 238.982
Maddi Duran Varliklar 108.401 132.464 148.844 220.706
Kullanim Haklari - - 8.028 1.182
Ticari Alacaklar = = 4.544 3.631
Diger Alacaklar 1.291 4.929 4.567 5.600
Maddi Olmayan Duran Varliklar 279 1.274 3.100 4.671
Pesin Odenmis Giderler 2.500 4,278 1.024 2.752
Di{:’]e_r Duran Varliklar - 8 434 438
AKTIF TOPLAMI 208.667 268.290 279.966 410.663
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 96.138 159.354 162.551 192.935
Kisa Vadeli Borglanmalar 40.890 86.328 87.522 77.511
Uzun Vade_ll Borglanmalarin 33.099 33.327 26.371 31.688
Kisa Vadeli Kisimlari
Diger Finansal Yukumlulukler - 36 36 1.285
Ticari Borglar 16.641 26.820 29.825 50.948
Diger Borglar 195 7.746 10.592 4.010
Kiralama Islemlerinden
Kaynaklanan Yukimlilikler ) ) 22 e
Calisanlara Saglanan Faydalar 1.151 1.582 1.474 1.692
Kapsaminda Borglar
Ertelenmis Gelirler 2.674 2.699 3.805 10.927
Donem Kari Vergi Yikamlalugu 1.097 268 - 13.296
Kisa Vadeli Karsiliklar 75 104 - 346
Diger Kisa Vadeli

- 314 446 499 368
Yuakamlualtkler
Uzun Vadeli Yiikuimliiliikler 34.059 32.082 41.314 45.452
Uzun Vadeli Borglanmalar 27.793 25.552 33.903 28.787
Caliganlara Saglanan Faydalara
Iliskin Uzun Vadeli Karsiliklar &2y B 8271 Bl
Kiralama Islemlerinden ) )
Kaynaklanan Yukumlulikler s =
Ertelenmis Vergi Yukumlaltigu 2.955 2.746 3.316 11.952
TOPLAM YUKUMLULUKLER 130.196 191.435 203.865 238.387
Ozkaynaklar 78.470 76.855 76.101 172.276
Odenmis Sermaye 43.741 43.741 43.741 43.741
Hisse Senedi Ihrag Primleri 10.184 10.184 10.184 10.184
Kar veya Zararda Yeniden
SUALE R TEYECELS SRR 46.464 46.392 47.295 93.178
Gelirler veya Gegmis Yil
Zararlari
Gegmis Y1l Zararlari 33.238 24.210 25.950 25.034
Net Dénem Kari 11.300 813 916 50.130
TOPLAM KAYNAKLAR 208.667 268.290 279.966 410.663
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Gelir Tablosu (bin TL) 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.09.2019 30.09.2020

Hasilat 156.502 202.201 210.562 156.184 312.115
Satislarin Maliyeti (-) (112.114) (154.510) (164.648) (124.320) (193.489)
Brit Kar 44.388 47.691 45.914 31.865 118.626
Arasgtirma ve Gelistirme _ _

Giderleri (-) (754) (1.852) (2.371)
Genel Yonetim Giderleri (-) (7.453) (9.813) (10.822) (7.216) (8.627)
Pazarlama Giderleri (-) (9.712) (11.725) (115.213) (8.352) (15.580)
=SB (RIS [Pl 14.079 33.023 13.585 8.220 21.834
Gelirler

Esas Faaliyetlerden Diger

Giderler(-) (9.871) (26.185) (12.789) (11.666) (22.880)
Esas Faaliyet Kari 31.432 32.990 23.621 10.998 91.002
Yatinm Faaliyetlerinden _ _ _ _ _
Gelirler

Yatirnm Faaliyetlerinden ~ ~ _ _
Giderler(-) (i)

AMERESET) Clefa Omess 31.417 32.990 23.621 10.998 91.002
Faaliyet Kari/(Zarar)

Finansman Gelirleri 14.749 25.577 8.793 12.529 2.355
Finansman Giderleri(-) (32.873) (57.678) (31.153) (23.098) (28.651)
Finansman Giderleri, net (18.124) (32.101) (22.360) (10.569) (26.296)
e A LI VR AL 13.294 889 1.261 429 64.706
Oncesi Kari

Sirdurilen Faaliyetler Vergi

Geliri/(Gideri) (1.994) (76) (345) (411) (14.576)
Dénem Vergi Gideri (1.098) (268) - - (13.296)
Ertelenmis Vergi (Gideri)/Geliri (896) 192 (345) (411) (1.279)
NET DONEM KARI 11.300 813 916 18 50.130
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IV. DEGERLEME

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Isik Plastik Halka Arz Izahnamesi ve Fiyat
Tespit Raporu’ndan alinmistir.

Garanti Yatirirm Menkul Dederler A.S. (kisaca “Garanti Yatinm”) tarafindan 07 Ocak 2021 tarihinde
hazirlanmis ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (kisaca “"KAP”) yayinlanmis olan “Isik Plastik
Halka Arz Fiyat Tespit Raporu”’nda (kisaca “Rapor”) UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve
Yontemleri'nde belirtilen 3 degerleme yaklasiminin tamaminin dikkate alindigi ifade edilmistir.

IV.1 PAZAR YAKLASIMI YONTEMI
Yurt ici Benzer Sirketler

Rapor'da yurt ici benzer sirketlerin segilmesi kapsaminda Sirket’in halka arzdan sonra yer alacagi
dusiinilen Borsa Istanbul’'un XKMYA kodlu BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi altinda yer alan
sirketlerin incelendigi belirtilmistir.

S6z konusu Fiyat Tespit Rapor‘'unda BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde yer alan sirketlerden
kimya, petrokimya, gubre ve ilag Uretimi ile istigal eden sirketlerin benzer sirketler arasindan
cikarildigi ifade edilmistir.

Garanti Yatinm tarafindan hazirlanan Raporda, likiditesi diisiik olan paylarin isletmelerin gercek
degerini dogru bir sekilde yansitamayabilecedi icin Borsa Istanbul ‘un Alt Pazar’inda yer alan izmir
Firca Sanayi ve Ticaret A.S., Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. ve Sanifoam Siinger Sanayi
ve Ticaret A.S. sirketlerinin dederleme kapsaminda dikkate alinmadigi belirtilmistir.

Yapilan analizde ug deder olduklari igin Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret A.S., Berkosan
Yalitim ve Tecrit Maddeleri Uretim ve Ticaret A.S., Dinamik Isi Makine Yalitim Malzemeleri Sanayi
ve Ticaret, Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S., Goodyear Lastikleri T.A.S., Sasa Polyester Sanayi
A.S. ve Seyitler Kimya Sanayi A.S. firmalarinin tamami ortalamaya dahil edilmemistir.

Secilen Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Sonuclari

Isik Plastik Net Bor iskonto Oncesi

Yontem Verisi Carpan (mn TL(); Piyasa Degeri

(mn TL) (mn TL)
iD/Satislar 366 2,0 749 111 639 14,6
ID/FAVOK 108 10,4 1.122 111 1.011 23,1
iD/FVOK 104 13,0 1.347 111 1.236 28,3
F/K 51 16,2 936 111 826 18,9
PD/DD 172 3,4 692 111 581 13,3

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitalIQ veritabani

Fiyat Tespit Raporu Analizi'nde ID/FAVOK carpanina ek olarak secilen yurt ici benzer sirketlerin
Isletme Dederi/Satislar (ID/Satislar), Isletme Deder/FVOK, Fiyat/Kazanc (F/K) ve Piyasa
Dederi/Defter Dederi (PD/DD) garpanlarinindi incelendigi ifade edilmistir.
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Yurt Disi1 Benzer Sirketler

Rapor’da benzer yurtdisi carpanlar arasindan iki en yiiksek ve iki en dusik ID / FAVOK LTM
carpani ug deger olarak kabul edilmis ve ortalamaya dahil edilmemistir.

Secilen Yurt disi Benzer Sirketler Carpan Sonuglari

. Iskon P
Y6 Ll el Isletme ¢ Bor¢ Oncesi T’i\(;a:: Baslsz
ontem Verisi Carpan Degeri (mn TL) Degeri
(mn TL) (mn TL)
ID/Satiglar 366 1,4 516 111 405 9,3
ID/FAVOK 108 9,8 1.060 111 949 21,7
ID/FVOK 104 12,3 1.279 111 1.168 26,7
F/K 51 17,1 982 111 871 19,9
PD/DD 172 2,4 520 111 409 9,4

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veritabani

Fiyat Tespit Raporu Analizi'nde ID/FAVOK carpaninin sirketlerin operasyonel kar performanslarina
dayandigi ve Pazar katiimcilan (halka acik sirket yatinmcilarn) tarafindan en fazla kullanilan
degerleme carpanlarindan birisi oldugu ifade edilmis, bu yontemin dogruluguna ve givenirligine
ylksek seviyede itimat edilerek tek yontemin kullanildigi belirtilmistir. Rapor'da diger gésterim
amacli hesaplanan garpanlarin sonuglarinin degerlemedeki agirliklan sifir olarak alinmistir.

Sonug olarak, Rapor'da Isik Plastik’in piyasa dederinin Turkiye'de ve uluslararasi piyasalarda
faaliyet gésteren benzer sirketlerin ID/FAVOK carpanlarinin ortalamalar kullanilarak tespit edildigi
ifade edilmistir.

IV.2 SONUC

Garanti Yatinnm tarafindan hazirlanan Rapor'da, yurt ici carpan analizine %50 pay ve yurt disi
carpan analizine %50 pay verilmis ve bu kapsamda ulasilan halka arz éncesi Isletme Degeri
1.091.023.406 TL olarak hesaplanmistir.

isletme Degeri
(TL)

HALKA ARZ ONCESI iSLETME DEGERI

Agirhik

Yurt igi Benzer Sirketler Carpan Analizine Gore isletme Degeri
Yurt igi ID/FAVOK Garpan Analizi

Yurt ici Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3.C) Ortalama
ID/FAVOK Garpani (x)

Son 12 Ay (2020 3.C) FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.121.951.514  50%

10,4

Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Analizine Gére isletme Degeri
Yurt Disi ID/FAVOK Carpan Analizi

Yurt Disi Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3.C) Ortalama
iD/FAVOK Carpani (x)

Son 12 Ay (2020 3.¢) FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.060.095.298  50%
Halka Arz Oncesi isletme Degeri 1.091.023.406

9,8

ZIRAAT YATIRIM/KURUMSAL FINANSMAN 10



Halka arz satis fiyati olarak belirlenen 16,10 TL hesaplanan pay basina fiyata gére %28 iskonto
oranina sahiptir.

Pay Basina Deger Hesaplamasi Sonug

Hesaplanan Isletme Degeri (TL) 1.091.023.406
(-) Toplam finansal borglar (TL) (139.271.608)
(-) Kiralama islemlerinden yUktamlaltkler (TL) (1.460.211)
(+) Nakit ve nakit benzerleri (TL) 30.122.177
Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri (TL) 980.413.764
Pay Adedi 43.741.000
Pay Basina Fiyat (TL) 22,41

V. GORUS

Garanti Yatinm tarafindan Isik Plastik icin hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nda kabul gormis
dederleme yontemlerinden Piyasa Carpanlar Analizi yontemi kullanilarak fiyat tespiti yapiimistir.
Sirket hakkinda verilen bilgilerin anlasilir ve yeterli oldugunu, dederleme metodolojisinin ayrintih
ve net bicimde agiklandigini disinmekteyiz.

Pazar Yaklasimi Yoéntemi‘'nde vyurt ici ve vyurt disi benzer sirketlerin %50 oraninda
adgirhklandirilarak esit sekilde kullanilmasini uygun buluyor, baz alinan sirket verilerinde ug
dedgerlerin analize dahil edilmemesini dogru bir yaklasim olarak degerlendiriyoruz. Ancak, s6z
konusu degerleme yaklasiminda kullanilan iD / FAVOK carpaninin yani sira F/K, PD / DD gibi diger
carpan dederlerinin de kullanilmasi dederlemenin givenirligi acgisindan ©6nemli olabilecegini
dusiniiyoruz. Benzer sekilde dederleme yoéntemleri arasinda Indirgenmis Nakit Akimlan
Analizi‘nin kullanilmasinin da dederleme sonucunun glvenirligini arttiracagini disinmekteyiz.

Nihai olarak, Rapor ‘da tespit edilen Sirket dederi ve sonrasinda ulasilan birim fiyat ile s6z konusu
iskonto oraninin makul oldugunu disinlyoruz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanlgi kapsaminda degildir. Yatinm danigmanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy ybénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirm danismanligi sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan géris,
yorum, haber veya éneriler nedeniyle ortaya cikacak ticari kazang veya kayiplardan Ziraat Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir. Rapor sayfalarinda

yayinlanan higbir yazi, géris, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gérsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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