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“Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama Anonim Sirketi”
Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Is bu rapor, Metro Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasas1 Kurulu
VI11-128.1 Pay Tebligi’ nin 29. Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Garanti
Yatirnm Menkul Kiymetler A.S. (Garanti Yatirim) tarafindan Isik Plastik Sanayi ve Dis
Ticaret Pazarlama A.S. (Isik Plastik, Sirket, Thracci) icin hazirlanmis olan Halka Arz
Fiyat Tespit Raporu’ nu degerlendirmek amaciyla hazirlanms olup, yatirnmcilarin pay
alim satimina iliskin herhangi bir oneri ya da teklif icermemektedir.

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu (Rapor)’ nda yer alan verilerin gercegi tam olarak
yansittigi kabul edilmis olup, finansal ve hukuki acidan inceleme yapilmamstir.
Yatirnmcilar, halka arza iliskin sirkiileri ve izahnameyi inceleyerek kararlarim
vermelidirler. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanhklardan dolayr Metro
Yatirom Menkul Degerler A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

A- SIRKET HAKKINDA VERILEN BIiLGILER

1. Faaliyet Konusu hakkinda

Isik Plastik, Tiirkiye plastik mamul sektoriinlin ekstriizyon (¢ekme) yontemini kullanarak,
endiistriyel plastik levhalar ile termoform yontemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak
esyasi liretimi segmentlerinde faaliyet gostermektedir.

Endiistriyel plastik levhalar segmentinde Sirket hammadde olarak ithal menseili graniil plastigi
islemekte ve endiistriyel plastic levha iiretmektedir. S6z konusu levhalar, banyo kiiveti, giiriltii
bariyeri, dusa kabin camlari, reklam ve promisyon {iriinleri, reklam tabelalari, buzdolabi i¢
govde plakalar1, oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplari, polis kalkanlari, sera camlari,
cat1 1s1klik skydome, havuz, sera camlari, stadyum c¢at1 kaplamalart gibi ¢ok ¢esitli uygulama
ve alanlarda kullanilmaktadir.

Termoform yontemi ile iiretilen plastikten sofra ve mutfak esyasi segmentinde ise, Sirket
Polipropilen ve Polistren hammaddelerini alarak islemekte ve plastikten sofra ve mutfak esyasi
iretmektedir. Bu grup igerisinde ayran bardaklari, yogurt kaseleri, tatli kaplari, sarkiiteri
kaplari, mesrubat bardaklar1 ve tek kullanimlik tabaklar tiretilmektedir.

5 Mart 2019 tarih ve 234 sayili Kapasite Raporu’ na gore; Sirket” in yillik 25.953 ton plastik
endiistriyel levha, 31.701 ton termoform alarak adlandirilan plastikten sofra ve mutfak esyasi
ve 7.182 ton masterbatch olarak adlandirilan plastik boyasi iiretim kapasitesi mevcuttur.
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Ortakhik Yapisi
Ortagin Ticaret Unvani/Adi Soyadi Sermaye Pay1 (TL) | Oy Hakki (%)
Erpet Turizm Insaat Taahhiit sanayi ve Ticaret A.S. 39.241.000 87,71
Mehmet Ceker 4,236.000 9,68
Diger Ortaklar 264.000 0,60
TOPLAM 43.741.000 100,00

2. Finansal Tablolar
30 Eyliil 2020, 31 Aralik 2019, 2018 ve 2017 tarihleri itibariyla ara donem konsolide finansal
durum tablosu (Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Liras1 (“TL”) olarak ifade edilmistir)

Cari Gegmis Gagmis Gegmisg

diénem dénem dénem dénem

Bafimsiz Bagimsiz Bagimsiz Bagimsiz

deneatimden denatimden denetimden denatimden

gegmisg gegmis gegmis gegmis

30 Eylil 31 Aralik 31 Aralik 3 Aralik

Varliklar Notlar 2020 2019 2018 2017

Dénen Varhklar 171.681.711 109.426.098 125.337.568 96.196.609

Makit ve nakit berzeri 3 30122177 2.045.600 4 _BBG.TRY 5.205.746
Ticari alacaklar

- liigkili olmayan taraflardan ticari alacakiar - 81.791.640 58.543.555 56.783.019 44 524 355
Diger alacaklar

- ligkili taraflardan difjer alacakiar 27 - 1.130.931 4.125.145 -

- liigkili olmayan taraflardan dider alacakiar 5 12.194 12,154 4. 670 3919

Stoklar i1 45.426.913 35.834 379 43 856 406 37.735.130

Pesgin &denmis giderler 7 3.839.198 2.509.543 4.644.026 1.989.860

Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 4623 2510 2.254 -

Diger danen varliklar 8 10.484.966 9.347.386 11.035.259 6.437.599

Duran Varhklar 238.981.503 170.539.491 142.952.519 112.470.066
Ticari alacaklar

- liigkili olmayan taraflardan ticari alacakiar - 3.630.806 4.544 318 - -

Diger alacaklar 5

- liigkili olmayan taraflardan dider alacakiar 5 5.600.439 4 566.561 4.928 952 1.290.544

Maddi duran varliklar 10 220.706.030 148.843.811 132.463.720 108.401.348

Maddi olmayan duran varliklar 10 4.671.347 3.099.567 1.273.823 278.512

Kullanim hakki varliklar 11 1.182.329 B8.027.838 - -

Pesgin &denmis giderler 7 2.752.444 1.023.563 4.278.018 2.499 662

Difer duran varliklar B 438108 433 833 B.006 -

Toplam Varliklar 410.663.214 279.965.589 268.290.087 208.666.675
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Kisa vadeli yilikiimliilGkler 152.935.076 162.551.214 155.353.679 96.137.808
Kisa vadeli borglanmalar 15 T7.510.905 87.522.306 B6.327.555 40.820.015
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadedi kisimlan 15 31,688 332 26.370.984 33.326.506 33.080.459
Diger finansal yOkomiddkler 15 1285246 35.582 35.833 -
Kiralama iglemierinden kaynaklanan ylkimibitkler 15 BE1.483 2427.710 - -
Ticari borglar

- Nigkili taraflara ticar borglar 7 1.226.005 5473.150 386.563 -

- Wigkili edmayan taraflara ficari borglar 4 49722180 24 351.534 26.433.538 16.647.235
Diger borglar

- Wikl taraflara diger borglar 7 3.941.955 9.7587.285 7.337.669 176.857

- Wigkili eimayan taraflara diger borgiar 5 GB.396 Bo4.972 407.824 18.350
Calizanlara saflanan faydalara iliskin borglar 12 1.692.289 1.473.793 1.581.995 1.150.819
Ertelenmiz gelifer 14 10.927.296 3.804.974 2.699.0684 2674475
Didnem kar vergi yOkUmidldgo 13.296.264 - 267.T67 1.097.164
Kisa vadeli karsiklar 346 468 - 103.557 74.9838
Diger kisa vadeli ylkdmidldkler a 368.228 499.014 445618 314.346
Uzun vadeli yiikiimlilikler 45.452.049 41.313.604 32.081.757 34.058.576
Uzun wadeli borglanmalar 15 2B.787.125 33.902.880 25.551.67T1 27.793.037
Kiralama iglemlerinden kaynaklanan ylkimiitkler 15 598 T18 B24.345 - -
Calisanlara saflanan faydalara dliskin uzun vadali

kargiliklar 13 4.113.999 3.270.008 3.784.332 3.310.009
Ertelenmig wergi yOkimidlogh 25 11.852.207 3.316.370 2745754 2955440
Ozkaynaklar 172.276.089 TE.100.6T1 T6.854.651 TEATD.291
Odenmig sermaye 17 43.741.000 43.741.000 43.741.000 43.741.000
Hisse senedi ihrag primleari 10.184.000 10.184.000 10.184.000 10.184.000

Kar veya zararda yeniden siniflandinimayacak
birikmis difer kapsaml gelifer weya giderler
- ahganiara saflanan faydalara ilgkin akfdena/

kazang/{kayip) fonu (B35 208) (322.097) (1.224.314) {1.152.558)
- Yeniden dederame ve siniflandirma
kazangikayplan 17 94.013.477 47616627 47616 62T 47 B16.627

Kar veya zararda yeniden siniflandinlacak birikmig
diger kapsaml gelifer veya giderler

- Yahancr para pevirim fankism 11.185 (TH0.005) (130.565) (45.518)
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 65250 65.250 65.250 B65.250
Gegmis yil zararlan {25.034.104)  (25.950.128) (24.210.0891)  (33.238.261)
Dnem net kar 50.130.479 916.024 B12.744 11.260.752

Toplam yikiimliilikler ve Gzkaynaklar 410.663.214  275.565.583 2608.250.087 208.666.675
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30 Eyliil 2020 ve 2019, 1 Ocak -31 Aralik 2019, 2018 ve 2017 dénemlerine ait konsolide kar
veya zarar ve diger kapsamli gelir tablosu (Tutarlar, aksi belirtilmedikge, Tiirk Liras1 (“TL”)
olarak ifade edilmistir)

Yeniden

diizenlemis

(]

Gecmis Gegmis Gecmis Gegmis

Cari dénem dénem dinem dénem dénem

Bagimsiz Bagimsiz Bagmsiz Bagimsz Bagimsiz

denetimden denetimden denetimden denetimden denetimden

gecmis gecmis gecmis gegmis gegmis

1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak - 1 Ocak -

30 Eyldl 30 Eyliil 31 Aralik 31 Arahk 31 Aralk

Kar veya zarar kismi Naotlar 2020 2019 2018 2018 2017

Hasilat 18 2115212 156.184.128 210.562.000 202.200.774 156.502.020

Satiglanin maliyeti (-) 18 (193.480.247) (124.319.564) (164.848.141) (154.509.814) (112.113.542)

Briit kar 118.625.965 31.864.564 45.913.858 47.690.960 44.388.478

Arastirma ve gelistirme giderlen (-) (2.370.566) (1.852.454) (754.008) - -

Pazarlama, satis we dafitim gidereri {-) 19 {15.580.183) {B.351.501) {11.512.752) {11.725.367) B.F12.111)

Genel yonetim giderer (-) 20 (8.627.059) (7.215.978) (10.822.181) (9.813.207) (T.452.514)

Esas faaliyeterden diger gelifer 22 21.834 435 8210965 13.584 942 33.022 549 14.078.643

Esas faaliyeferden diger giderler (-) 22 (22.880.450) (11.666.407) (12.788.967) [26.184.824) (B.870.606)

Esas faaliyet kan 91.002.142 10.998.151 23.620.803 32.990.111 31.431.800

‘Yatinm faaliyetierinden giderer (-) - - - - (14.321)

Finansman gideri Gncesi faaliyet kan #.002.142 10.998.151 23.620.803 32990111 31417479

Finansman geliferi 23 2 354 802 12.520.084 8.793.185 25 576.708 14.740.270

Finansman giderler (-) 24 (28 650.664) (23.098.108) (31.152.902) (57.6T8.055) (32.8T2.878)

Vergi 8ncesl kar 64.706.080 428.126 1.261.086 BES.TE4 13.293.870
Vergi gideri

-Danem vergi gideri 25 (13.206.264) - - (267_T6T) (1.007 G46)

-Ertelenmis vergi gideri 25 {1.279.337) (411:218) (345.062) 181.747 (BOG.472)

MNet dinem kan 50.130.479 17.907 916.024 B12.744 11.298.752

Dénem karemin dagilimi
Ana ortaklik paylan 50.130.478 17.907 916.024 B12.744 11.200.752

B - DEGERLEME HAKKINDA VERILEN BILGILER
DEGERLEME YONTEMLERI

Garanti Yatirim, Isik Plastik paylarmin degerinin tespit edilmesi amaciyla; Pazar Yaklagimini
kullanmistir. Degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina
iliskin 6nemli belirsizliklerin bulunmasindan dolayr Gelir Yaklasimi ve Sirket’ in, Pazar
Yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilastirmalarinin pratik ve gilivenilir
oldugunun diistiniilmesi, kurulus doneminde olmamasi, toplama yonteminin uygulanabilecegi
bir yatirnm ortakligt veya holding sirketi olmamasi1 ve faaliyetlerinin siirekliligi oldugu
diisiiniildiigii icin Maliyet Yaklasimi degerleme ¢alismasinda kullanilmamastir.

Pazar Yaklasimi kapsaminda Sirket’ in paylarinin halka arz edilecegi ve Sirket’ in benzeri olan
borsada islem goren nitelikteki emsallerine iliskin glivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Y ontemi kullanilmstir.
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BORSADAKI KILAVUZ EMSALLER YONTEMI

Borsada islem goren ve Sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren diger sirketlerle
karsilastirma yapilarak Isletme Degeri bulunabilmesi igin Borsadaki Kilavuz Emsaller Y éntemi
kullanilmistir. Bu yontem kapsaminda Sirket’ e benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin
uygun rayi¢ piyasa carpanlari analiz edilmis ve Isletme Degeri/FAVOK (ID/FAVOK)
carpaninin kullanilmasi uygun goriilmiistiir.

[D/Satiglar ydntemi ile yurti¢i benzer sirket garpanlarma gore 1.011 milyon TL ve yurtdist
benzer sirket ¢arpanlarina gore 949 milyon TL piyasa degeri hesaplanmistir. Yurti¢i ¢arpan
analizine %50 pay ve yurtdist carpan analizine %50 pay vererek Sirket’ in Borsadaki Kilavuz
Emsaller Yontemine gore hesaplanan piyasa degeri ortalama olarak 980.413.764 TL’ dir.

Buna gore pay degeri 22,41 TL olarak hesaplanmis ve % 28 oraninda halka arz iskontosu
uygulanarak halka arz pay satis fiyat1 16,10 TL olarak belirlenmistir.

C- KULLANILAN YONTEMLERE iLiSKiN DEGERLENDIRMELERIMIiZ

v" Fiyat Tespit Raporu’nda Isik Plastik hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlagilir
oldugunu diisiiniiyoruz.

v’ Carpan Analizinde, ID/FAVOK oraninin yam sira ID/Satislar, F/K ve PD/DD gibi
oranlarinda da degerleye dahil edilmesinin degerlemenin gilivenilirligini artiracagi
goriisiindeyiz.

v" 2020 yilinda Ciro ve karlilik rakamlarinda ciddi yiikseligler goriilmektedir. Degerlemede
kullanilan Favok rakami da son bir yillik donemi igerdiginden bunda da gegmis yillara gére
onemli bir artig s6z konusudur. Ciro ve karliligin bu sekilde siirdiirilememesi durumunda
tek yonteme gore yapilan degerleme Sirket degerinin tespiti agisindan yaniltici olabilir.

v Gerek birden fazla yontem kullanarak degerlemenin giivenilirliginin arttirilmasi, gerekse
yatinnmeilarin Sirket’ in gelecek vizyonu ve gelecek beklentileri hakkinda fikir sahibi
olabilmesi amaciyla degerlemede Gelir Yaklasimi (Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi)’
nin da kullanilmasinin daha dogru olacagi goriisiindeyiz.

v’ Carpan analizinde ortalama yerine, medyan degerlerin kullanilmasi tercih edilebilirdi.

v' Sirket halka arz sonrasinda Ana Pazar’ da islem goreceginden Ana Pazar garpanlarina da
degerlemede yer verilebilirdi.

Sonug olarak, Isik Plastik i¢in % 28 halka arz iskontosu neticesinde 16,10 TL olarak belirlenen
halka arz birim pay degerinin makul oldugu goriisiindeyiz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatinm danmismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karar1 verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

GENEL MUDURLUK

Biiyiikdere Cad. No: 171 Metrocity A Blok Kat: 17 1.Levent/IST.
Tel:+90 212 344 09 00 Faks: +90 212 344 09 13
Www.metroyatirim.com.tr
Goriis ve onerileriniz i¢in iletisim elektronik posta adresimiz: info@metroyatirim.com.tr
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