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             20-01-2021   

 

“Işık Plastik Sanayi ve Dış Ticaret Pazarlama Anonim Şirketi”  

Fiyat Tespit Raporu Değerlendirme Raporu 
 

İş bu rapor, Metro Yatırım Menkul Değerler A.Ş. tarafından, Sermaye Piyasası Kurulu 

VII-128.1 Pay Tebliği’ nin 29. Maddesine istinaden hazırlanmıştır. Rapor, Garanti 

Yatırım Menkul Kıymetler A.Ş. (Garanti Yatırım) tarafından Işık Plastik Sanayi ve Dış 

Ticaret Pazarlama A.Ş. (Işık Plastik, Şirket, İhraççı) için hazırlanmış olan Halka Arz 

Fiyat Tespit Raporu’ nu değerlendirmek amacıyla hazırlanmış olup, yatırımcıların pay 

alım satımına ilişkin herhangi bir öneri ya da teklif içermemektedir.  

 

Halka Arz Fiyat Tespit Raporu (Rapor)’ nda yer alan verilerin gerçeği tam olarak 

yansıttığı kabul edilmiş olup, finansal ve hukuki açıdan inceleme yapılmamıştır. 
Yatırımcılar, halka arza ilişkin sirküleri ve izahnameyi inceleyerek kararlarını 

vermelidirler. Rapor içerisinde bulunabilecek hata ve noksanlıklardan dolayı Metro 

Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. 

 

A- ŞİRKET HAKKINDA VERİLEN BİLGİLER 
 

1. Faaliyet Konusu hakkında  

Işık Plastik, Türkiye plastik mamul sektörünün ekstrüzyon (çekme) yöntemini kullanarak, 

endüstriyel plastik levhalar ile termoform yöntemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak 

eşyası üretimi segmentlerinde faaliyet göstermektedir.  

Endüstriyel plastik levhalar segmentinde Şirket hammadde olarak ithal menşeili granül plastiği 

işlemekte ve endüstriyel plastic levha üretmektedir. Söz konusu levhalar, banyo küveti, gürültü 

bariyeri, duşa kabin camları, reklam ve promısyon ürünleri, reklam tabelaları, buzdolabı iç 

gövde plakaları, oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolapları, polis kalkanları, sera camları, 

çatı ışıklık skydome, havuz, sera camları, stadyum çatı kaplamaları gibi çok çeşitli uygulama 

ve alanlarda kullanılmaktadır.  

Termoform yöntemi ile üretilen plastikten sofra ve mutfak eşyası segmentinde ise, Şirket 

Polipropilen ve Polistren hammaddelerini alarak işlemekte ve plastikten sofra ve mutfak eşyası 

üretmektedir. Bu grup içerisinde ayran bardakları, yogurt kaseleri, tatlı kapları, şarküteri 

kapları, meşrubat bardakları ve tek kullanımlık tabaklar üretilmektedir.  

5 Mart 2019 tarih ve 234 sayılı Kapasite Raporu’ na göre; Şirket’ in yıllık 25.953 ton plastik 

endüstriyel levha, 31.701 ton termoform alarak adlandırılan plastikten sofra ve mutfak eşyası 

ve 7.182 ton masterbatch olarak adlandırılan plastik boyası üretim kapasitesi mevcuttur.  
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Ortaklık Yapısı 

 

Ortağın Ticaret Unvanı/Adı Soyadı Sermaye Payı (TL) Oy Hakkı (%) 

Erpet Turizm İnşaat Taahhüt sanayi ve Ticaret A.Ş. 39.241.000 87,71 

Mehmet Çeker 4.236.000 9,68 

Diğer Ortaklar 264.000 0,60 

TOPLAM 43.741.000 100,00 

 

2. Finansal Tablolar 

30 Eylül 2020, 31 Aralık 2019, 2018 ve 2017 tarihleri itibarıyla ara dönem konsolide finansal 

durum tablosu (Tutarlar, aksi belirtilmedikçe, Türk Lirası (“TL”) olarak ifade edilmiştir) 

 

 
 



 
METRO YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş.                                                                                         

Halka Arz “Fiyat Tespit Raporu” DEĞERLENDİRME RAPORU                              

IŞIK PLASTİK SANAYİ VE DIŞ TİCARET PAZARLAMA A.Ş. 

 

3 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 
METRO YATIRIM MENKUL DEĞERLER A.Ş.                                                                                         

Halka Arz “Fiyat Tespit Raporu” DEĞERLENDİRME RAPORU                              

IŞIK PLASTİK SANAYİ VE DIŞ TİCARET PAZARLAMA A.Ş. 

 

4 

 

30 Eylül 2020 ve 2019, 1 Ocak -31 Aralık 2019, 2018 ve 2017 dönemlerine ait konsolide kar 

veya zarar ve diğer kapsamlı gelir tablosu (Tutarlar, aksi belirtilmedikçe, Türk Lirası (“TL”) 

olarak ifade edilmiştir) 

 
 

B - DEĞERLEME HAKKINDA VERİLEN BİLGİLER 
  

DEĞERLEME YÖNTEMLERİ 

 

Garanti Yatırım, Işık Plastik paylarının değerinin tespit edilmesi amacıyla; Pazar Yaklaşımını 

kullanmıştır. Değerleme konusu varlıkla ilgili gelecekteki gelirin miktarı ve zamanlamasına 

ilişkin önemli belirsizliklerin bulunmasından dolayı Gelir Yaklaşımı ve Şirket’ in, Pazar 

Yaklaşımı kapsamında diğer işletmelerle yapılacak karşılaştırmalarının pratik ve güvenilir 

olduğunun düşünülmesi, kuruluş döneminde olmaması, toplama yönteminin uygulanabileceği 

bir yatırım ortaklığı veya holding şirketi olmaması ve faaliyetlerinin sürekliliği olduğu 

düşünüldüğü için Maliyet Yaklaşımı değerleme çalışmasında kullanılmamıştır. 

Pazar Yaklaşımı kapsamında Şirket’ in paylarının halka arz edileceği ve Şirket’ in benzeri olan 

borsada işlem gören nitelikteki emsallerine ilişkin güvenilir bilgilerden istifade edilebileceği 

dikkate alınarak Borsadaki Kılavuz Emsaller Yöntemi kullanılmıştır. 
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BORSADAKİ KILAVUZ EMSALLER YÖNTEMİ;  
 

Borsada işlem gören ve Şirket ile benzer alanlarda faaliyet gösteren diğer şirketlerle 

karşılaştırma yapılarak İşletme Değeri bulunabilmesi için Borsadaki Kılavuz Emsaller Yöntemi 

kullanılmıştır. Bu yöntem kapsamında Şirket’ e benzer alanlarda faaliyet gösteren şirketlerin 

uygun rayiç piyasa çarpanları analiz edilmiş ve İşletme Değeri/FAVÖK (İD/FAVÖK) 

çarpanının kullanılması uygun görülmüştür. 

İD/Satışlar yöntemi ile yurtiçi benzer şirket çarpanlarına göre 1.011 milyon TL ve yurtdışı 

benzer şirket çarpanlarına göre 949 milyon TL piyasa değeri hesaplanmıştır. Yurtiçi çarpan 

analizine %50 pay ve yurtdışı çarpan analizine %50 pay vererek Şirket’ in Borsadaki Kılavuz 

Emsaller Yöntemine göre hesaplanan piyasa değeri ortalama olarak 980.413.764 TL’ dir. 

 

Buna göre pay değeri 22,41 TL olarak hesaplanmış ve % 28 oranında halka arz iskontosu 

uygulanarak halka arz pay satış fiyatı 16,10 TL olarak belirlenmiştir.  

 

C- KULLANILAN YÖNTEMLERE İLİŞKİN DEĞERLENDİRMELERİMİZ 

 Fiyat Tespit Raporu’nda Işık Plastik hakkında verilen bilgilerin kapsamlı, yeterli ve anlaşılır 

olduğunu düşünüyoruz.  

 Çarpan Analizinde, İD/FAVÖK oranının yanı sıra İD/Satışlar, F/K ve PD/DD gibi 

oranlarında da değerleye dahil edilmesinin değerlemenin güvenilirliğini artıracağı 

görüşündeyiz.  

 2020 yılında Ciro ve karlılık rakamlarında ciddi yükselişler görülmektedir. Değerlemede 

kullanılan Favök rakamı da son bir yıllık dönemi içerdiğinden bunda da geçmiş yıllara göre 

önemli bir artış söz konusudur. Ciro ve karlılığın bu şekilde sürdürülememesi durumunda 

tek yönteme göre yapılan değerleme Şirket değerinin tespiti açısından yanıltıcı olabilir.  

 Gerek birden fazla yöntem kullanarak değerlemenin güvenilirliğinin arttırılması, gerekse 

yatırımcıların Şirket’ in gelecek vizyonu ve gelecek beklentileri hakkında fikir sahibi 

olabilmesi amacıyla değerlemede Gelir Yaklaşımı (İndirgenmiş Nakit Akımları Analizi)’ 

nın da kullanılmasının daha doğru olacağı görüşündeyiz.   

 Çarpan analizinde ortalama yerine, medyan değerlerin kullanılması tercih edilebilirdi. 

 Şirket halka arz sonrasında Ana Pazar’ da işlem göreceğinden Ana Pazar çarpanlarına da 

değerlemede yer verilebilirdi. 

 

Sonuç olarak, Işık Plastik için % 28 halka arz iskontosu neticesinde 16,10 TL olarak belirlenen 

halka arz birim pay değerinin makul olduğu görüşündeyiz.  
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Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. 

Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri 

dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır. 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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. 

GENEL MÜDÜRLÜK 

Büyükdere Cad. No: 171 Metrocity A Blok Kat: 17 1.Levent/İST. 

Tel:+90 212 344 09 00 Faks: +90 212 344 09 13 

                                                  www.metroyatirim.com.tr  

Görüş ve önerileriniz için iletişim elektronik posta adresimiz: info@metroyatirim.com.tr 

http://www.metroyatirim.com.tr/
mailto:info@metroyatirim.com.tr

