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Kisaltmalar

KISALTMALAR TANIMLAR

3.C. 3. ceyrek, ilk 9 ay

A.S. Anonim Sirket

ABD Dolari, Amerikan Dolari, | Amerika Birlesik Devletleri Dolar
USD, $

Ar-Ge Aragtirma, Gelistirme ve Tasarim

Bagimsiz Denetim Raporu

E&Y tarafindan hazirlanan 30 Eyliil 2020 tarihli
bagimsiz denetim raporu

Borsa Istanbul

Borsa Istanbul A.S.

CapitallQ S&P platformu veri tabani

Covid-19 Koronaviriis hastaligi1 2019

Defter Degeri Finansal tablolarda yer alan toplam Ozkaynak Degeri
ERP Kurumsal kaynak planlama

E&Y Giiney Bagimsiz Denetim ve SMM A.S.

FVOK Faiz ve Vergi Oncesi Kar

FAVOK Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

FK Esas faaliyet kan

G.T.I.P. Giimriik Tarife Istatistik Pozisyonlar

GPPS Sirket’in endiistriyel levha iiriin portfoyiinde bulunan

kristal polisitren levha

Isik-1 Fabrikasi

Sirket’in Kocaeli Gebze OSB 5255/7 parselde yer alan
fabrikasi

Isik-2 Fabrikasi

Sirket’in Kocaeli Gebze OSB 1832/28 parselde yer alan
fabrikasi

Isik Plastik , Sirket

Isik Plastik Sanayi ve Dig Ticaret Pazarlama A.S.

ID , Isletme Degeri

Tanmm UDS 200 isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde
20.3.a.’da verilen bir isletmedeki toplam 6zsermaye
degerine borg ve borg benzeri yiikiimliiliklerin degerinin
eklenmesi ile bulunan degerden, bu yiikiimliiliikleri
karsilamak i¢in bulundurulan tiim nakit veya nakit
benzerlerinin gikarilmasi ile elde edilen degerdir

KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu

Kurul Sermaye Piyasasi Kurulu

LTM Son 12 ay

MB ve KP Bu iiriinler iiretimde dolgu malzemesi ve renkiendirif:i
olarak kullanilan Masterbatch ve Kompaund iiriinleri

mn Milyon

Garanti Yatirim

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.

PAGEV Tiirk Plastik Sanayicileri Aragtirma Geligtirme ve Egitim
Vakfi
PC Endiistriyel levhalarin tiretiminde de hammadde olarak

kullanilan polikarbonat
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PC Solid Sirket’in endiistriyel levha iiriin portféyiinde bulunan
polikarbonat diiz levha

PCMW Sirket’in endiistriyel levha iiriin portfoyiinde bulunan ¢ok
cidarli polikarbonat levha

PD Piyasa Degeri

Pet-G Endiistriyel levhalarin iiretiminde de hammadde olarak
kullanilan glikol modifiyeli pet

Pia Akrilik Pia Akrilik Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi

PLASFED Plastik Sanayicileri Federasyonu

PMMA Endiistriyel levhalarin iiretiminde de hammadde olarak
kullanilan akrilik

PP Termoform gida ambalajlarinin iiretiminde de hammadde
olarak kullanilan polipropilen

PS Termoform gida ambalajlarinin iiretiminde de hammadde
olarak kullanilan polisitren

Sirius Amerika Sirius Plastic LLC

iy Tiirk Lirast

TUBITAK Tiirkiye Bilimsel ve Teknolojik Arastirma Kurumu

UDS Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi ve Tiirkiye
Sermaye Piyasalari Birligi tarafindan yayimlanan
Uluslararas: Degerleme Standartlar1 2017

YBBO Yillik Bilesik Biiyiime Orani
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Giris

Sermaye Piyasasi Kurul’'unun VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 1. fikrasi
uyarinca halka arz edilecek paylarin satis fiyatinin borsa fiyatindan farkli veya nominal
degerinden yiiksek olmas1 durumunda, séz konusu satis fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda
kullanilan yontemlere iligkin olarak halka arzda satisa aracilik eden yetkili kurulugca fiyat
tespit raporu hazirlanmasi gerekmektedir.

Sermaye piyasast mevzuatina tabi ortakliklarin, sermaye piyasasi kurumlarinin ve
ihraggilarin, sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yaptiracaklar degerleme faaliyetlerinde
kullanilacak degerleme standartlarina iliskin esaslari diizenleyen Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun I11-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlart Hakkinda Tebligi’nin
3. Maddesinin 1. fikras1 uyarinca sermaye piyasasi mevzuati uyarinca yapilan degerleme
faaliyetlerinde, Tiirkiye Degerleme Uzmanlani Birligi ve Tiirkiye Sermaye Piyasalan Birligi
tarafindan yayimlanan Uluslararasi Degerleme Standartlarina uyulmas: zorunludur.

Turkiye Sermaye Piyasalari Birligi’nin 23 Haziran 2017 tarih ve 38 sayili Genelgesi ile
Uluslararast Degerleme Standartlari Konseyi (IVSC) tarafindan yayimlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlar1 2017 ¢alismasinin Kurul’un 22.06.2017 tarih ve 25/856 sayil karari
ile uygun goriildiigi duyurulmustur.

Bu kapsamda, isbu Fiyat Tespit Raporu Isik Plastik’in halka arz edilecek paylarinin satig fiyat
ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iliskin olarak Garanti Yatirim tarafindan
Uluslararasi Degerleme Standartlar1 2017’ ye uyumlu sekilde, Isik Plastik ile Garanti Yatirim
arasinda 02.10.2020 tarihinde imzalanmis olan Halka Arz Aracilik Sézlesmesi kapsaminda,
rapor tarihi itibariyla edinilen bilgi ve veriler gergevesinde, bilinen ve genel kabul gérmiis
degerleme yontemleri kullanilarak hazirlanmustir.
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Isin Kapsami

Fiyat Tespit Raporunu hazirlayan:

Isbu Fiyat Tespit Raporu 22.01.2016 tarih ve G-034 (160) sayili Genis Yetkili Araci Kurum
yetki belgesine sahip, halka arza aracilik ve yatirim danigmanhg faaliyetlerinin her ikisinde de
bulunma izni bulunan Garanti Yatirim tarafindan hazirlanmstir.

Ayri bir kurumsal finansman béliimiine sahip olan, halka arza aracilik ve yatirim danismanhig
faaliyetlerinde bulunma izinlerinin her ikisine birlikte sahip olan bir aract kurum olan, Garanti
Yatinm Sermaye Piyasast Kurulu’'nun 11/04/2019 tarih ve 21/500 sayili kararinda istenen
sartlara haiz olarak gayrimenkuller digindaki varliklara iliskin degerleme hizmeti
verebilmektedir.

Fiyat Tespit Raporu’nu hazirlayan Garanti Yatirim degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce
gergeklestirmek i¢in gerekli niteliklere, kabiliyete ve deneyime sahip gerekli personel istihdam
etmektedir. Isik Plastik ile 2 Ekim 2020 tarihinde imzalanan “Halka Arz Aracilhik Yetki
Sézlesmesi” ile bu sozlesmenin eki ve ayrilmaz bir pargasi olarak 16 Kasim 2020 tarihinde
imzalanan “Tadil Protokolii”, 30 Kasim 2020 tarihinde imzalanan “Tadil Protokolii II” ve 5
Ocak 2021 tarihinde imzalanan “Tadil Protokolii III” diginda degerleme konusu Sirket ile
onemli bir iliskisi veya baglantisi bulunmamaktadir.

Isbu fiyat tespit raporun hazirlayan ekip 12 yilin iizerinde kurumsal finansman tecriibesine ve
Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisansi (Belge No: 205726) sahibi Garanti Yatirim
Kurumsal Finansman Birim Midiirii S. Akin Kozikoglu tarafindan yonetilmistir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gergeklestirmek igin gerekli niteliklere,
kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve onyargisiz bir degerleme yapabilmesine
sinirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

Bu degerleme raporu Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Uyelerinin; birbirleri ve miisterileri
ile olan is ve diger iliskilerinde uyacaklari meslek kurallari ve etik ilkeleri belirleyen Tiirkiye
Degerleme Uzmanlar Birligi Meslek Kurallari’'nda belirtilen etik ilkelere uygun olarak
hazirlanmistir. Bu kapsamda asagida siralanan ilkelere uyulmustur;

¢ Yapilan degerleme ¢alismasinda diiriist ve dogru davraniimig ve ¢alismalar Sirket ve
Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bigimde yiiriitiilmiistiir. Degerleme kapsaminda
kurulan iligkilerde ve gergeklestirilen ¢alismalarda dogru beyana dayali, meslek kurallarina
uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket edilerek giiveni zedeleyici hareketlerden 6zenle
kaginilmagtir.

® Degerleme galismalari yiiriitiilirken bagimsiz ve tarafsiz olunmustur. Bagimsizliga ve
tarafsizliga golge diisiirebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamistir ve bu yéndeki teklif
veya talepler kabul edilmemistir.

® Degerleme gorevinin planlanmasi, yiiriitiiliip sonuglandiriimasi ve degerleme raporunun
hazirlanmasi sathalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizlik gosterilmistir.

e Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve beseri kaynaklar etkin ve verimli
sekilde kullanilmigtir.

¢ Degerleme calismas: yiiriitiilirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak
sekilde meslek adabim dikkate almistir. Ticari amaglarla birlikte toplumsal yarar ve gevreye
saygi da gozetilmisgtir.

-
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Miisteri ve diger tiim kullanicilar:
Bu rapor Garanti Yatirim ve Isik Plastik arasindan 02.10.2020 tarihinde imzalanmis olan Halka
Arz Aracilik Sézlesmesi kapsaminda hazirlanmistir.

Bu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin hiikiimleri uyarinca kamuya
agiklanacaktir ancak bu raporun muhatabi Isik Plastik olarak kalacaktir.

Degerlemesi yapilacak varlik:
Yapilan degerleme kapsaminda Isik Plastik paylarinin tamaminin degeri bulunarak 1 TL
nominal degerli payin degeri hesaplanmustir.

Degerleme para birimi:

Yapilan degerleme ¢alismasinda para birimi olarak Tiirk Lirasi kullanilmistir.

Degerlemenin amaci:

Bu rapor, halka arz edilecek Isik Plastik paylarinin satig fiyatinin paylarin nominal degerinden
yiksek olmasindan dolay1, s6z konusu satig fiyati ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan
yontemlere iliskin olarak goriis bildirmek disinda higbir amaca hizmet etmemektedir.

Kullanilan deger esas::

Degerleme gorevinin kosullar1 ve amacina uygun sekilde deger esasi olarak Pazar Degeri
dikkate alinmistir.

UDS’nin 104 Deger Esaslar1 30.1 uyarinca, Pazar Degeri, bir varlik veya yiikiimliiliigiin, uygun
pazarlama faaliyetleri sonucunda, istekli bir satici ve istekli bir alic1 arasinda, taraflarin bilgili
ve basiretli bir sekilde ve zorlama altinda kalmaksizin hareket ettikleri, muvazaasiz bir iglem
ile degerleme tarihi itibariyla el degistirmesinde kullanilmasi gerekli goriilen tahmini tutardir.

Degerleme tarihi:
Degerleme tarihi ayn1 zamanda rapor tarihi de olan 7 Ocak 2021 dir.

Degerlemeyi gergeklestirenin isinin niteligi ve kapsami ile konuya iliskin kisitlamalar:

Yapilan degerleme caligmasi kapsaminda Garanti Yatinm tarafindan genel kabul gormiis
denetim standardina gore tam kapsamli veya simirh bir denetim galismasi yapilmamustir.

Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler (bagimsiz denetimden
geemis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket yonetiminin ve bagimsiz denetim firmasinin
goriigiinden ge¢mis olup giivenilir bir kaynak oldugu varsayilmistir.

Tarafimizca Isik Plastik ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespiti de
yapilmamigtir. Dolayisiyla Garanti Yatirim, degerleme g¢alismasi kapsaminda, Sirket’in
aktiflerinin fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir aragtirma yapmadig
gibi bu konularda herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Muhataplarca degerlendirme
yapilirken, raporda ifade edilen degerin, hukuki ve vergi durum tespitleri haricinde belirlendigi
g6z ard1 edilmemelidir.

Garanti Yatirim degerleme calismasindaki analizlerine esas verilerinin dogru ve giivenilir
oldugunu dzen ve dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul &lgiide
degerlendirildiginde bariz sekilde gergege aykir1 olduguna iliskin bir siipheye ulasmamistir; ,
L o
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Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S. % /)
%ﬂ O




bununla birlikte Garanti Yatirim elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru oldugunu taahhiit
edememektedir.

Elde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda olusturulan ve
makul olduklar dusiiniilen verilere gore hazirlanan bu raporda, verilerin benimsenmesinde
gosterilen 6zene ragmen, sartlar ve olaylarin beklenildigi gibi gelismemesi ve gelecekte
yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket degerinin 6ngériilen sekilde olusmamasi
halinde Garanti Yatirim ve ¢aliganlart hicbir sekilde sorumlu olmayacaktir.

Degerlemeyi gerceklestirenin dayanak olarak kullandifi bilgilerin nitelikleri ve kaynaklari:

Raporda kullanilan veriler degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul edilen Sirket
yonetiminin sagladig1 bilgilere, E&Y tarafindan TMS/TFRS kapsaminda denetimden
gegirilmis 2017, 2018, 2019 yil sonu ve 2019 ile 2020 9 aylik raporlama dénemleri itibartyla
hazirlanan bagimsiz denetim raporlarina, CapitallQ veri tabanina, kamuya agik olan
kaynaklardan edilen bilgilere ve bulgulara dayanmaktadir.

Garanti Yatirim olarak, fiyat tespit raporunda yer alan bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte
bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin gésterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte,
tarafimizla paylasilan bilgilerin dogru olmadiklarinin ortaya ¢ikmasi halinde Garanti Yatirim
ve c¢alisanlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmeyecektir.

Onemli ve/veya anlamli varsayimlar ve/veya 6zel varsayimlar:

Degerleme kapsaminda Pazar Yaklagimii temsilen Benzer Sirketler Degerleme Carpani
Yontemi kullanilmigtir. Belirtilen ydntem o6zelinde yapilan varsayimlar raporun ilerleyen
boliimlerinde verilmistir.

Raporda sirketlerin ve varliklarin higbir hukuki sorumluluk tagimadigi varsayilmigtir. Bu
kapsamda degerleme c¢alismasi her tiirlii ipotek, rehin sozlesmesi, icra davasi gibi
ylikiimliiliklerden bagimsiz ve tiimiiyle pazarlanabilir sahiplik paylari temel alinarak
gerceklestirilmisgtir.

Hazirlanan raporun tiirii:

Fiziki olarak hazirlanan bu rapor Isik Plastik paylarinin halka arzindan dnce dijital olarak
KAP’da yayinlanacaktir.

Kullanim, dagitim veva vayimlanma kisitlamalari:

Isbu rapor muhatabi olan Isik Plastik’in dahili kullanimi ve halka arz islemiyle ilgili olabilecek
kamu kurumlarinin kullanimi ile sinirhdir. VII-128.1 sayili Pay Teblig hiikiimleri geregince
KAP’da yayinlanacak olan bu rapor Garanti Yatirim’in yazili izni olmadan, kismen veya
tamamen yayimlanamaz, ¢ogaltilamaz veya dagitilamaz.

Degerlemenin Uluslararas: Deferleme Standartlari’na uygun olarak vapildiginin teyit edilmesi:

Isbu rapor kapsaminda yapilan degerleme calismalari Isik Plastik paylarinin halka arzi
kapsaminda Uluslararasi Degerleme Standartlari Konseyi tarafindan yayinlanan Uluslararasi
Degerleme Standartlari 2017’ye (https://www.tspb.org.tr/wp-content/uploads/2015/06/Ek-
UDS.pdf) mevzuatin izin verdigi 6l¢iide uyumlu olarak hazirlanmistir.
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Halka Arz Gerekgesi

Sirket paylarinin halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, Sirket degerinin ortaya
¢ikmast, bilinirlik ve taminirhgin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha
gii¢lii bir sekilde uygulanmasi, Sirket’in kurumsal kimliginin gliclendirmesi hedeflenmektedir.

Sirket’in mevcut pay sahiplerinden Mehmet Ceker’in mevcut paylarinin halka arz kapsaminda
satilmasi sonucunda Sirket herhangi bir gelir elde etmeyecektir.

Sirket, sermaye artisi yoluyla elde edecegi halka arz gelirini agirlikli olarak Sirket’in
faaliyetlerini biiyiitme ve borg¢lulugunu azaltmak i¢in kullanmay: planlamaktadir.

Halka arz gelirinin, makul bir ekonomik veya finansal gerekgeye dayanmak kosuluyla verilen
araliklar igerisinde kalinmasina Gzen gosterilerek, asagida yer aldign sekilde %35-%50’sinin
isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi, %25-%40’mnin kredi borglarinin geri 6denmesi ve
%15-%30’nun yatirimlar kapsaminda kullanilmasi planlanmaktadir.

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin %35-%50’sini isletme sermayesi ihtiyacinin
kargilanmasi i¢in kullanmay: planlamaktadir. Bu tutarin yarisindan fazlasinin hem meveut
faaliyetler hem de yeni yatirimin devreye girmesi sonucu artmasi beklenen talebi karsilamak
amaciyla hammadde alimi i¢in kullanacagi éngériilmektedir; kullamlacak tutar hammadde
fiyatlarindaki gelismeler ve alinan siparislere gére kesinlesecektir. Ek olarak Sirket piyasa
kosullarina gére miisterilerine yaptig1 satiglarda satig fiyatim yukariya gekebilmek igin 6deme
vadelerini bir miktar uzatmay: degerlendirebilir. Sonug olarak; alacak vadelerinin uzatilmasi
sonucu yiikiimliiliklerin zamaninda karsilanabilmesi igin de halka arz gelirinin kullanilmasi
degerlendirilmektedir. Yine karliligin artinlmasi kapsaminda standart iiriinlerde stoklu
¢aliglarak  temin  siirelerinin  kisaltilmasi da piyasa sartlarna bagli  olarak
degerlendirilebilecektir. Sonug olarak isletme sermayesi igin kullamilabilecek bu fon ile Sirket,
yeni yatinmlarimin devreye girmesine paralel olarak biiyliyen yiikiimliiliiklerini verimli bir
sekilde yerine getirebilecek, stoklu ¢alismanin ve satis vadelerinin uzatilmasinin saglayacagi
rekabet avantaji ile gelirlerini artirmayi hedeflemektedir.

Sirket gelecekte elverisli borglanma kosullarindan yararlanmak amaciyla, halka arz gelirinin
%20-%35’lik kismini meveut kredi bakiyelerinin azaltilmasi igin kullanmay planlamaktadir.
Sirketin halihazirda mevcut kredi borglari, 7.716.000 Avro, 491.604 ABD Dolar1 ve
57.056.801,76 TL’dir. Burada belirtilen kredilerin 6,340.000 Avro’luk kismmin bir yil
igerisinde halka arzdan elde edilen gelir ile 5denmesi planlanmaktadir. Ek olarak piyasa sartlari
ve mevcut kredilerin maliyetlerine bagli olarak halka arz geliri diger kredi borglarmin
odenmesinde de kullanilabilecektir.

Halka arz gelirinin %15-%30 kisminin ise devam eden yatirimlarin finansmaninda ve halka arz
gelirinden kalan bir kisim olmas: durumunda bu tutarin potansiyel organik ve/veya satin alim
yoluyla bilyiime firsatlarinin degerlendirilmesinde kullaniimasi hedeflenmektedir. Sirketin
yapimi devam eden ve insaat1 Mart 2021°de tamamlanmas: éngériilen yeni fabrikasma iliskin
ingaatin tamamlanmasi igin yaklagik 20 milyon TL fon ihtiyaci bulunmaktadir. Ek olarak bu
fabrikada kullanilacak metalize kaplama makinesi, kurutma firini, boya kaplama makinesi,
¢izilmez kaplama makinesi, temiz oda, koruyucu film kaplama makinesi ve dizme/istifleme
Uinitesi igin 6denmesi ongoriilen yaklagik 13,6 milyon TL ve bu yeni fabrikaya taginilmasina
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iligkin olarak yaklasik 4 milyon TL ihtiyag bulunmaktadir. Belirtilen tutarlarin yarisinin halka

arz gelirlerinden kargilanmasi planlanmaktadir.

Sirket Hakkinda Genel Bilgi

Ortaklik Yapisi

Ceker ailesi tarafindan kontrol edilen Sirket’in dogrudan ve dolayli ortaklik yapilari asagida

verilmektedir.

Sekil 1 Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi
Ortagin Ticaret Unvany/ Adi Soyadi Sermaye Pay1 (TL) Oy Hakki (%)
Erpet Turizm Insaat Taahhiit Sanayi ve 39.241.000 89,71
Ticaret Anonim Sirketi
Mehmet Ceker 4.236.000 9,68
Diger Ortaklar 264.000 0,60
TOPLAM 43.741.000 100,00

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Sekil 2 Dolayh Pay Sahipligine iliskin Bilgi
Ortagm Ticaret Unvany 8 Haziran 2020 15 Arahk 2020
Adi Soyad: Sermaye Pay1 (TL) | Oy Hakki (%) | Sermaye Pay1 (TL) | Oy Hakki (%)
Mehmet Ceker 41.907.360 95,81 41.907.360 95,81
Diger 1.833.640 4,19 1.833.640 4,19
TOPLAM 43.741.000 100,00 43.741.000 100,00

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Faalivetler Hakkinda Genel Bilgiler

Isik Plastik, Tiirkiye plastik mamul sektériiniin ekstriizyon (gekme) yontemini kullanarak,
endiistriyel plastik levhalar ile termoform yontemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak
esyasl iiretimi segmentlerinde faaliyet géstermektedir.

Endiistriyel plastik levhalar segmentinde Sirket hammadde olarak ithal menseili graniil plastigi
islemekte ve endiistriyel plastik levha iiretmektedir. Burada plastik hammaddesi olarak PC,
PMMA, Pet-G kullanmaktadir. S6z konusu plastik levhalar banyo kiiveti, giiriiltii bariyeri, dusa
kabin camlari, reklam ve promosyon iiriinleri, reklam tabelalari, buzdolabi i¢ gévde plakalari,
oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplan, polis kalkanlari, sera camlari, cat1 1s1klik
skydome, havuz, sera camlari, stadyum ¢at1 kaplamalar1 gibi gok cesitli uygulama ve alanlarda
kullanilmaktadir.

Termoform y&ntemi ile iiretilen plastikten sofra ve mutfak esyasi segmentinde ise Sirket
Polipropilen ve Polistren hammaddelerini alarak islemekte ve plastikten sofra ve mutfak esyas
iiretmektedir. Bu grup igerisinde ayran bardaklan, yogurt kaseleri, tath kaplari, sarkiiteri
kaplari, mesrubat bardaklari ve tek kullanimlik tabaklar iiretilmektedir. \
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Sirket’in Polikarbonat hammaddesini temin ettigi baslica firmalar Sabic, Covestro, Trinseo ve
Samsung(Lotte) olarak sayilabilir. Sirket, PMMA hammaddesini Lucite, Sumitomo, Evonik,
Arkema, 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 dogrudan yaptig1 satislara ek olarak yurtigi satiglarini bayileri aracihigiyla ve yurtdisi
satiglarini da aracilar vasitasiyla yapmaktadir.

05 Mart 2019 tarih ve 234 sayili Kapasite Raporu’na gére 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 Faaliyetlerinin Gelisiminde Onemli Olaylar

1988....Sirket 11 Ekim 1988 tarihinde Isik Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile Istanbul’da
kurulmustur, hammadde ticareti ile faaliyete baglamigtir.

2000.....Isik Plastik 13 Mart 2000 tarihinde Gebze Organize Sanayi Bolgesi’nde Mustafa Pasa
Mahallesi Ihsan Dede Cad. No:101 Gebze-Kocaeli adresinde yer alan 22.689 metrekare toplam,
13 bin metrekare kapal: alani olan Igik-1 Fabrikasi binasim1 ve 3 adet in-line ve 1 adet off-line

PP ve PS gida ambalaji1 (termoform bardak, kase, tabak) iiretim hatt1, 1 adet matbaa hatti, 1 adet
PCMW hatti, 1 adet PS ve PP levha hatti, 1 adet MB ve KP iiretim hattindan olusan faal tiretim

tesisini satin almistir.

2000.....1 adet off-line PP ve PS gida ambalaji (termoform kase) iiretim hatt1 satin alinmis ve
faaliyete gegirilmisgtir.

2001.....1 adet off-line PP ve PS gida ambalaji (termoform kase) iiretim hatt1 satin alinmis ve
faaliyete gecirilmistir. Ayrica 1 adet dokuz renk bardak-kase matbaa makinesi Amerika Birlesik
Devletleri’nden ithal edilmis ve faaliyete gegirilmistir.

2002..... Yine Amerika Birlesik Devletleri’nden Sirket’in iiciincii matbaa makinesi ithal
edilmis ve faaliyete gegirilmistir.

2003..... Dérdiincii matbaa makinesi ithal edilmis ve faaliyete gegirilmistir.

2004...... Dérdiincii in-line bardak iiretim hatti ithal edilmis ve faaliyete gegirilmis, ikinci off-
line tabak iiretim hatt1 satin alinmis ve faaliyete gegirilmistir.

2006.... Ugiincii off-line tabak iiretim hatti satin alinmis ve faaliyete gecirilmigtir. Ekstriide
PMMA ve PC solid levha hatt1 (birinci optik levha hatti) ithal edilmis ve ayni y1l faaliyete
gegirilmesi Sirket’in Snemli déniim noktalarindan birisidir. Béylece, Tiirkiye’ye ithal edilen
optik dzellikteki levha iiriinleri Isik Plastik tarafindan yurtiginde iiretilir ve pazara sunulur hale
gelmistir.

2006... Isik-1 fabrikasi binasmnin 13 bin metrekare olan kapali alan1 15 bin metrekareye
ulagsmustir.

2008... Biiyiik &lgekli iiretim sirketlerinin de kullandig1 ERP programi olan SAP programi aktif
olarak kullanilmaya baglanmistir.
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2010...1Ik in-line tabak iiretim hatt1 satin alinmus, devreye alinarak artik plastik tabak iiretimin
de hem kalite hem de kapasite olarak ciddi bir oyuncu haline gelinmistir.

2011.... Sirket biinyesinde Ar-Ge departmani kurulmustur.

2012...2 adet daha PC MW hatt1 yatirim1 daha hayata gegirilerek, toplam ii¢ cidarli levha
Uretim hattina sahip olunmus, PC MW sektriinde Avrupa da 6nde gelen iiretici sirketler arasina
girilmistir. Yeni hat yatirimlari ile birlikte yedi ve dokuz cidarli kalip yatirimlari da yapilarak
trtin gesitliligi artirilmig, bu yatirim Sirket’in Snemli déniim noktalarindan birisi olmustur.

2016 .... Sirket, Gebze Organize Sanayi Bolgesi’nde yer alan toplam 10 déniimliik bir arsa satin
alinmistir. S6z konusu arsa igin 2017 yilinda yeni fabrika yatirimi maksatl ingaat ruhsati
alinmugtir.

2016 ..... Sirket, Amerika Birlesik Devletleri’nde Sirius Plastic LLC adinda bir sirketi satin
almigtir. Sirius Amerika, Amerika’da pazarlama ve satig faaliyetlerinin yiiriitilmesi amaciyla
satin almmigtir. Amerika Birlesik Devletleri pazarinin arastirilmasi, Sirket iriinlerinin
pazarlama ve satis1 igin faaliyetlere baglamistir.

2017.... Mikrodalgaya uygun tabak talepleri goriilerek in-line PP tabak iiretim hatti yatirimi
yapilmigtir. Piyasaya sunulan PP iiretim hatlarindan kapasitesi daha yilksek olan PP tabak
tretim hatt1 yerli bir makine tretici firmayla birlikte gelistirilerek iiretime alinmustir.

2017.... Ikinci optik levha hatti ithal edilerek 2018 yili basinda devreye alinarak Sirket’in daha
once lretemedigi 1 mm kalinliginda ince levha yapmasi ve kapasitesinin artmasi saglanmigtir.

2018.... 2011 yilindan bu yana Sirket igerisinde yiiriitilen cesitli Ar-Ge calismalarina
dayamilarak Sanayi Bakanligi'na yapilan bagvuru sonucu Ar-Ge merkezi onayi alinmistir.
Birgok projenin  yiriitiildiigii Ar-Ge merkezinde iki adet TUBITAK onayli proje
bulunmaktadir. Tiirkiye’de heniiz iiretimi bulunmayan ikisi TUBITAK onayl ti¢ farkl: tiriiniin
gelistirilmesine yonelik olan bu projeler 2020°de basariyla tamamlanmugtr.

2018.... Sirket 2018 yilindan itibaren tiim fabrikada toplam iiretkenlik ¢alismalari (TPM, total
production maintenance) yiiriitmekte ve bunun igin ayri bir ekip istihdam etmektedir. Paralel
olarak Endiistri 4.0 ile birlikte sahadan veri toplama ve degerlendirme ¢alismalari pilot tiretim
hatlarinda baglatilmig ve genisletilerek devam etmektedir.

2020..... Pandemi siirecinde seffaf bariyer levha talebi olabilecegi 6ngoriilerek mevcut PP ve
PS levha hatti 3. optik levha hattina déniistiiriilmiis, yil ortasinda da devreye alinarak iiretim
i¢in ek kapasite olusturulmugstur. Bu iiretim kapasitesi Sirket’e ciro ve karhilik katkisi
saglamistir. 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 ekstriizyon levha hatti, 3 adet polikarbonat cidarli
ekstriizyon levha hatti, 1 adet compound ve masterbatch hatti olmak iizere toplam 21 iiretim
hatt1 ile caligmaktadir.

irket’in Faaliyet Gosterdigi Sektorlerdeki/Pazarlardaki Yeri

Bu bdlimde yer alan veriler PAGEV (www.pagev.org) tarafindan hazirlanan raporlardan
derlenmistir. S6z konusu raporlara (www.pagev.org/yayinlar) adresinden ulagilabilir. Bunlarin
yani sira TUIK (www.tuik.gov.tr) tarafindan iiretilen verilerden de istifade edilmistir.
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Sirket’in faaliyet gosterdigi endiistriyel plastik (levha grubu) ve termoform gida ambalaji
segmentlerinde yurtiginde faaliyet gésteren gesitli firmalar mevcuttur. S6z konusu firmalar
bazi iiriinleri iretirken digerlerini iiretmemektedir (6rnegin bazi firmalar sadece termoform
gida ambalaji bazilari ise sadece endiistriyel levha iiretmektedir), bu sebeple higbiri Sirket’in
bulundugu alanda tamamen rakibi degildir. Bu nedenle pazar payi analizi veya rakiplere gére
birebir karsilagtirma yapilmasiin teknik olarak miimkiin olmadig: diigiiniilmektedir.

PAGEYV tarafindan hazirlanan 2020 Eyliil ayina ait Tiirkiye Plastik Sektor Izleme Raporu’na
gore, 2020 yil ilk dokuz ayinda toplam 7,3 milyon ton ve 25,7 milyar USD’lik plastik mamul
tretimi gergeklesmistir. 2019 yilinda ise toplam 9,2 milyon ton ve 32,7 milyar USD’lik plastik
mamul tretimi gerceklesmistir.

2020 yilinin ilk dokuz ayinda alt sektdrler bazinda raporda yer alan iiretim rakamlarina
bakildiginda 7,3 milyon ton olarak gergeklesen toplam plastik mamul iiretimi i¢inde yaklasik
3,1 milyon ton ile plastik ambalaj malzemelerinin bas1 ¢ektigi, plastik ingaat malzemeleri
liretiminin ise 1,5 milyon ton ile plastik ambalaj malzemeleri iiretimini takip ettigi
goriillmektedir.

Yine ayni rapora gore 2020 yihnin Eyliil ay1 sonu itibariyle plastik mamul sektoriinde 6,1
milyon ton ve 23,8 milyar ABD Dolar tutarinda i¢ pazar tilketimi gergeklegmistir. Yine ayni
rapora gore, 2019 yilinda plastik mamul sektériinde 7,8 milyon ton ve 30,4 milyar ABD Dolari
tutarinda i¢ pazar tiiketimi gerceklesmistir.

Sektoriin ihracat verilerine baktigimizda ise gene PAGEV raporuna dayanarak 2020 yilinin
ilk dokuz ayinda toplam 1,7 milyon ton ve 3,9 milyar USD’lik bir ihracat rakamina ulasildig
goriilmektedir. 2019 yilinda ise, toplam 2,0 milyon ton ve 4,9 milyar USD’lik bir ihracat
rakamina ulagildigi goriilmektedir.

PAGEV tarafindan hazirlanan 2020 Haziran ayna ait Tiirkiye Plastik Sektor Izleme
Raporu’na (www.pagev.org/yayinlar) gore, Covid-19 salgininin Cin smirlarin1 agmasi ve
kiiresel dlgekte hizla yayilmasi ile imalat sanayinde 2020 yili Mart ayinin ortalarindan itibaren
talep kaynakli bir gerileme goriilmiistiir. Salgin, Tiirkiye plastik sektoriine alt sektorler
bazinda degisik etkilerde bulunmugtur. Kiiresel bazda otomotiv firmalari iiretime ara vermis
ve otomotiv sektdriinde Uretim durma noktasina gelmistir. Insanlar, yasamlarin1 devam
ettirmek kaygis1 ve temel ihtiyaglarimi giderme endisesi ile araglara yonelik taleplerini
ertelemislerdir. Tiirkiye otomotiv sanayinin ana pazarinin Avrupa iilkeleri oldugu ve
Tiirkiye’de bu konuda yapilan iiretimlerin yaklagik %75’inin Avrupa pazarinda satildig
dikkate alindiginda, Tiirkiye’deki OEM’lerin iiretimlerini durdurmalarinin veya diisiik
kapasitede ¢alismalari otomotiv plastiklerine yonelik i¢ ve dis talebi ve dolayisiyla iiretimi
olumsuz etkilemistir. Ambalaj sektdrii genel olarak endiistriyel ve gida ambalajlari imal
etmektedir. Endiistriyel ambalaj sektoriinde iiretim yavaglamasina bagh olarak bir gerileme
goriilmekle birlikte nihai tiiketiciye hitap eden tek kullanimlik ambalaj ve film sektériinde
dnemli bir artis gozlemlenmektedir. Salginin yayginlagmasi ile plastik ambalajlarin hijyen ve
toplum saghg agisindan oynadig kritik rol bir kez daha ortaya ¢ikmigtir. Buna bagh olarak
tiim bu diriinlere olan talep artmistir. Ozellikle kolonya ve antiseptik soliisyon siselerine olan
talepteki hizli artis sonrasi sektor firmalan iiretimi yetistirmekte zorlanmiglardir. Medikal
sektoriinde plastik iiriinlere olan talepte ¢ok hizli bir artis yaganmigtir. Maske ve eldiven
ihtiyacinin kargilanmasi igin tiim firmalar yiiksek kapasite ile ¢aligmiglardir.

Yukarida da belirtildigi tizere salgin sebebiyle tek kullanimlik ambalajlara iliskin talep artisi
gergeklesmistir. Bu kapsamda sirketin 2020 yilinin ilk 9 ayindaki termoform gida ambalaji
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satiglar1 da gegtigimiz yilin ilk 9 aylik donemine gére Tiirk Liras1 bazinda yaklasik %8 artis
gostermistir. Ayrica, Sirketin iirettigi levhalarin salgin nedeniyle separatér ve entiibasyon
kabini olarak kullaniminda da artis gergeklesmistir. Fakat satiglar agirlikh olarak nihai
kullanicilara  yapilmadigi  i¢in  salginin  endiistriyel levha satisindaki  etkisi
belirlenememektedir.

PAGEYV tarafindan hazirlanan Tiirkiye Plastik Sektér Izleme Raporu 2020/9°a gore derlenen
plastik mamul iiretim ve plastik mamul ihracat verileri agagidaki tablolarda &zetlenmistir.

Sekil 3 Tiirkive'de Plastik Mamul Uretimi ve ihracat

Plastik Mamul Uretim 2017 2018 2019 2020/9 2020 T
Hacim (milyon ton) 9,0 8,9 9,2 73 9,2
Deger (milyar $) 34,4 33,5 32,7 25.7 30,5
Plastik Mamul ihracat 2017 2018 2019 2020/9 2020T
Hacim (milyon ton) 1,63 1,86 1,96 1,70 2279
Deger (milyar $) 43 4.8 49 3,9 5,2

Kaynak: Tiirkiye Plastik Selktér Izleme Raporu 2020/9 (htips://pagev.org/turkive-plastik-sektor-izleme-raporu-2020-9)

Plastik mamiil ve plastik ambalaj malzemeleri segmentinde ¢ok farkl iiriinler bulundugundan,
Isik Plastik’in sektordeki yeri hakkinda bilgi verebilmek igin Tiirkiye Istatistik Kurumu
tarafindan yayinlanan ihracat verileri de ayrica incelenmistir ve temin edilebilen verilerle
olusturulan tablo asagida verilmektedir.

2017-2018-2019 y1li Ocak-Aralik dénemi Giimriik Tarife Istatistik Pozisyonlarina gére temin
edilebilen dis ticaret verileri Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun asagida verilen linkinden

derlenmistir.

Sekil 4 Giimriik Tarife Istatistik Pozisvonlar

2017 2018 2019
Isik i
G.T.LP. |G.T.i.P. Plastik ihracat il;:.e:: ihracat il]l;:f::. ihracat ll;;:g::
kodu ad1 'teki | Miktar (kg) ( Avfo) Miktar (kg) ( Avfo) Miktar (kg) (Avroy
Ad1
Stiren
polimerlerind
en plaka,
20203000 | 4 e gk | FEES 14.390.551 | 53.581.733 | 13.047.882| 54.625.681| 15980525 62.233.180
0000 Levha
film, folye ve
seritler
(gozeneksiz)
Polimetil

metaakrilikten
39205100 [levha, yaprak, | PMMA | 503 (05| 16060588 | 4.473.036| 15295.037| 4.801.932| 15.534.061
0000 film, folye ve | Levha
seritler

(gbzeneksiz)
Polikarbonatla
rdan levha, PC

2 2(0la0 aprak, film, 7.402.622 | 19.857.265 7.607.887| 24.599.061 9.754.294 |  25.135.062
0000 yap Levha

folye ve

seritler

Diger

plastiklerden
33389990 plaka, levha, EZ"}? 8.465.592 [ 29.996.993 7.204.183 | 24.989.360 7.508.446 | 24.251.333

film, folye ve N

serit

. AN
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Plastikten

fi .
39241000 ;?u:?a:(eesyal Flastik

& tabak- 98.582.869 | 248.353.442( 108.029.510 | 255.224.504 | 110.665.891 | 264.972.785
0019 (silikondan

bardak

olanlar

HARIC)
Toplam 133.814.659 | 368.754.021 | 141.263.398 | 374.733.643 | 148.711.088 | 392.126.421

Kaynak: https: //biruni.tuik.gov.tr/disticaretapp/menu.zul

Yukaridaki tablonun incelenmesinden de goriilecegi tizere Isik Plastik firmasmnin direttigi
endiistriyel levhalarin da yer aldigi 392030000000, 392051000000, 392061000000 ve
392099909000 G.T.I.P. kodlu iiriin gruplarinda 2019 toplam Tiirkiye ihracat1 808.916.866 TL
(127.153.636 Avro) diizeyindedir. Belirtilen G.T.1.P. kodlarinda siniflandirilan iiriinler arasinda
Sirketin iiretmedigi cesitli film, folyolar vb. iirlinler de bulunmaktadir. Ayn1 dénemde Isik
Plastik’in toplam yurtdigi satiglar1 119.690.449 TL ve toplam levha satiglan 129.272.868 TL
seviyesindedir. Yine 2019 yil igerisinde sirketin yurtdis1 levha satiglar1 74.227.607 TL dir (bu
veri sirket tarafindan saglanmigtir, herhangi bir bagimsiz denetimden gegmemistir.). Plastikten
sofra ve mutfak egyasi grubunda ise 2019 yilindaki Tiirkiye ihracati 1.686.398.625 TL
(264.972.785 Avro) diizeyindedir (bu rakamin iginde enjeksiyon yoluyla iiretilen kapak, kova,
saklama kab, ¢atal, kasik, bigak vb. iiriinler de bulunmaktadir.). Isik Plastik’in 2019 yilindaki
toplam termoform gida ambalaji satisi 58.648.803 TL’dir. Bu iiriin grubunda belirtilen
dénemdeki ihracat ise 39.612.100 TL’dir (bu veri sirket tarafindan saglanmistir, herhangi bir
bagimsiz denetimden gegmemistir.). Isik Plastik 2020 yilinin ilk dokuz ayinda da yukarida yer
alan levha iiriin grubu ve termoform gida ambalaji ihracatinda da toplam bilylimesini devam
ettirmis; toplam ihracatin1 242.667.190 TL seviyesine ¢ikarmistir. Endiistriyel levha ihracati
2020’nin ilk 9 ayinda 197.404.250 TL ve termoform gida ambalaji ihracati ise ayn1 donemde
39.884.094 TL olarak gergeklesmistir (bu veriler sirket tarafindan saglanmistir, herhangi bir
bagimsiz denetimden gegmemistir.).

Ote yandan Sirket’in iirettigi tiriin gruplarinin da dahil oldugu G.T.L.P kodlarina gore
Tiirkiye’nin 2017-2018-2019 yillarma ait ihracat ve ithalat rakamlan TUIK sitesinden
derlenerek asagida verilmektedir. G.T.I.P. tarafindan yapilan siniflandirmalara farkli
yontemlerle iiretilen (6rnegin gida ambalaji tarafinda enjeksiyon ve endiistriyel levha tarafinda
dékme yontemleri) iiriinler de dahil edilmektedir.

G.T.I.P. kodu bazinda yukarida Avro ve kg olarak verilen ihracat verileri Isik Plastik’in
satiglari ile kargilastirilabilmesi igin agagida ayrica TL cinsinden de verilmistir:

Sekil 5 2017-2018-2019 yili Ocak-Arahk donemi Tiirkive Istatistik Kurumu, HS12 kodlu ithalat ve ihracat miktarlar
Tiirkiye Thracat (TL cinsinden) TL cinsinden

Istk
Plastik'teki 2017 2018 2019 YBBO
Ad

G.T.I.P. G.T.I.P.
kodu adi

Stiren
polimerlerinden
plaics, lexha, GPPS Levha 220.146.746 310.858.660 396.079.662 | %341
yaprak, film, folye
ve seritler
(gozeneksiz)
Polimetil
metaakrilikten
392051000000 ';V'“” yaprak, | pyiia Levha 70.023.972 86.619.097 98.811.523| %188
ilm, folye ve
seritler
(gdzeneksiz)
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Polikarbonatlardan

392061000000 | levha, vaprak, PC Levha 82.093.285 140.925.741 159.851.662 %39,5
film, folye ve
seritler
Diger

392009909000 | Plastiklerden b G evha 123.406.983 142.652.100 154174019 %118
plaka, levha, film,
folye ve serit
Plastikten sofra ve

392410000019 | Mutfak esyasi Flastik tabalc- 1.023.656.636 | 1445472988 |  1.686.398.625| %284
(silikondan clanlar | bardak
HARIC)

Toplam 1.519.327.622 2.126.528.586 2.495.315.491 |  %28,2

Tiirkiye ithalati (TL cinsinden) TL cinsinden
. . Isik
o e Plastik'teki 2017 2018 2019| YBBO
kodu adi Adi

Stiren polimerlerinden
392030000000 ’Iilaka’ levha, yapeak, | ppcy oo 126.406.141 151.353.724 | 161622331 %131
ilm, folye ve seritler
(gozeneksiz)
Polimetil metaakrilikten
39201000000 | fovha yaprak flm. oy pevha | 259220747|  1s1274710] 100947364 %346
olye ve seritler
(g6zeneksiz)
Polikarbonatlardan
392061000000 levha, yaprak, film, PC Levha 34.092.541 53.009.301 55.764.210 %279
folye ve seritler
Diger plastiklerden

392099909000 | plaka, levha, film, folye | Pet-G Levha 37770627 45249932| 65840332 %32,
Ve serit
Plastikten sofra ve

392410000019 | mutfak esyast Plastikitabiok- 112387431|  124.064.934|  101.610374| %49
(silikondan olanlar bardak
HARIC)

Toplam 569.886.487 |  524.952.601|  495.784.611| -%6.7

Kaynak:htips://biruni.tuik gov.tridisticaretapp/disticaret. zul? param 1 =25 &param2=0&siterev=0&isicrev=0&sayac=5802

Yukaridaki tablolarin incelenmesi neticesinde goriilebilecegi iizere Sirket’in iirettigi GPPS,
PC ve Pet-G levha iiriin gruplarinda biiyiime trendi mevcuttur.

Sirket’in Giiglii Yénleri ve Sektordeki/Pazardaki Avantajlari

Sirket’in tiretim hatlarindaki makinalarin yeni ve yiiksek teknoloji olmast ve Sirket’in teknik
yeterlilik ve kalite sertifikasyonlarimnin alinmis olmasi

Sirket’in tiretim hatlari, 6zellikle optik solid ve cidarl levha hatlar1 Sirket’in son zamanlarda
yaptifi yatinmlar sayesinde sektordeki hatlar arasinda teknolojik agidan iistiin seviyede
olanlardandir. Sirket’in uzun ve giiglii bir gegmisi olmasi neticesinde bakim ve onarimi kendi
biinyesinde halledebilmesi, disartya bagimli olmamasi, yetkin bir teknik ekibi olmasi sayesinde
hem arizalara miidahale giici agisindan hem de hatlarm bakimli halde tutulmasi giiglii
yanlarindandir. Levha iiriinleri endiistriyel amaglarla da kullandiklar icin iiriin kalitesi ve
teknik 6zelliklerin giivenilirligi ve uzun dmiirlii olmasi en 6nemli parametrelerdir. Bunun igin
irtinlerin iretimi sirasinda periyodik testlere tabi tutulmalari, CE giivenlik belgelerine sahip
olmasi, yasglandirma testlerinin yapiliyor olmasi, yanma smifi testlerinin yapilarak
siniflandirmanin belgelenmis olmasi, DOP performans ve belgelerinin diizenlenmis EN, ISO,
TS belgelendirmelerinin yapilmis ve devam ettiriliyor olmasi 6zellikle biiyiik distribiitr ve
miigterilerden siparis alabilmek ve siparislerini artirabilmek i¢in belirleyici unsurlardandir,

-
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Sirket’in termoform gida ambalaj iiretim hatlar1 in line ve tam otomatik oldugundan, iiriinler el
degmeden hijyenik kosullarda iiretilip paketlenebildiginden yurti¢i ve yurtdigi miigteriler igin
tercih sebebidir. Sirket’in uzun yillardir SO 22,000 ve BRC gibi iist seviyede gida giivenligi
belgelendirmelerinin mevcut olmasi, kosullarin1 saglayabilen techizat ve usullerinin mevcut
olmasi da yurtigi ve yurtdisi satiglar ve zellikle de kurumsal gida firmalar igin kritik ve tercih

sebebidir.
Sirket 'in geniy bir iiriin gami sunabiliyor olmasi

Sirket akrilik, PET-G, cidarli PC ve solid PC fiiriinlerini ayni1 ¢ati altinda iiretip miisterilerine
sunabilen diinyanin ender iireticilerdendir. Bu durum, Sirket’in ayni sekt6rde faaliyet gésteren
rakiplerine gore avantajli oldugu yonlerden biridir. Yurti¢i ve yurtdis: distribiitérler hem cidarl
hem de solid levha alimi yaptiklarindan, bu tiriin gruplarini tek iireticiden alabilmeleri 6nemli
bir tercih sebebi olmaktadir. Uriin gam igerisinde degisik iilke pazarlari igin farkli 8lgii ve
standartlarda da iiretim yapabilmektedir. Bu sebeple pazar konumlanmas: ile ilgili olarak Sirket
Tiirkiye’deki sayili firmadan birisidir. Sirket diinyada hem cidarli PC hem de solid PC ekstriide
PMMA ve PET-G levhalar1 ayni ¢at1 altinda tiretebilen ender firmalardan birisidir.

Giiglii biiyiime ve degisen kosullara uyum saglayabilme giicii

Sirket 2017 ve 2019 sona eren mali yillar1 arasinda satiglarim1 %35 oraninda biiyiitmiistiir. Sirket
yillar i¢inde olugsan hammadde tedariki ve pazar bilgisi ve gevik hareket kabiliyeti ile degisen
kosullara hizla uyum saglayip imalat ve satig hacmini sabit tutabilmis veya arttirabilmigtir.
Sirket icerisinde yalin bir organizasyon yapisi ve hizli karar alabilmeye imkan veren yonetim
anlayisi hakimdir. Covid-19 pandemi ddneminde Sirket pazar bilgisi birikimi sayesinde,
ongdriilerindeki isabet neticesinde cirosunu ve karlihgm arttirabilmesi ile tezahiir etmistir.

Sirket'in sektorde gecmisi bulunmasi, faalivet gosterdigi sektor ve pazarlarda bilinirlik
saglamig olmasi ve yaygin miisteri ag, tedarikgilerle giiglii iligkileri

Sirket’in briit satiglarmin 2019 yih itibar1 ile % 57’sini, 30 Eyliil 2020 sona eren dokuz aylik
mali donem itibari ile %78’i ihracat satiglaridir. Sirket’in Sabic, Sumitomo, Covestro, Trinseo,
Eastman Chemical gibi diinya ¢apindaki hammadde tireticileri ile uzun yillara dayanan ticari
iligkisi bulunmaktadir. Sirket’in ¢ok sayida tedarikgi ile iligki igerisinde olma politikas: goz
Oniine alindiginda, tek bir tedarikgiye olan bagimliliginin sinirli oldugu ve iligkilerden herhangi
birinin kesintiye ugramasi halinde, Sirket’in isleri lizerinde olumsuz etki olmaksizin alternatif
bir tedarik¢i bulunabilecegi diisiiniilmektedir. Sirket zaman i¢inde kazandig1 6nemli diizeyde
bilinilirlik ve yine yillar iginde saglanan kredibilite sayesinde Sirket’in degisen dis kosullara
ragmen gerek imalatinda gerek tedarik zincirinde isini etkileyen bir kirllma meydana
gelmemistir. Sirket’in 6zellikle kriz dénemlerinde taahhiitlerinde énemli bir aksama meydana
gelmemis olmasi Sirket’in gelecek basarisi igin de elzemdir.

Sirket’in ihracat geliri bulunmas:

Sirket’in ihracat geliri yabanci para harcamalarina karsi dogal hedge saglamaktadir. Sirket
hammadde alimlarini yabanci para cinsinden yapmasina karsin satiglarinin agirhikli olarak yine
yabanci para cinsinden olmasi sayesinde kur hareketlerine iligkin ©nemli bir risk
bulunmamaktadir. Sirket’in son 3 yildir satislarinin yarisi veya daha fazlasinin ihracata yonelik
gergeklesmesi, endiistriyel levha satig fiyatlarinin, belli dlgiide Avro kuruna gore revize
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edilebilmesi, yabanci para borglulugu ve hammadde ithalati i¢in d6viz cinsinden yapilan
harcamalarin finansal agidan olugturdugu riske kargi koruma saglamaktadir.

Sirketin hem endiistrivel levha hem de termoform gida ambalaji iiretmesi geniy bir miisteri
kitlesine hitap etmesine olanak saglayarak rekabet avantaji olusturmasi

Sirket sahip oldugu genis iiriin yelpazesi sayesinde miisterilerine hem solid levha hem de cidarli
levha iiriinleri sunabilmektedir. Ayrica sundugu termoform gida ambalajlariyla farkh
miigterilere de hitap edebilmektedir. Bu sayede Sirketin hem miisteri konsantrasyonu diigiiktiir
(2020’nin ilk 9 ayinda en fazla satig yapilan miisteri satiglarin sadece %7’sini olusturmaktadir)
hem de farkli sektérlerde faaliyet gésteren miigterilere hitap ettigi i¢in tek bir sektdre bagimhlig
bulunmamaktadir.

Sirket’in Sektordeki/Pazardaki Dezavantajlar

Sirketin tek bir iilkede tek bir iiretim tesisine sahip olmasi hem hammadde tedariki hem de
miisterilere erisimi kapsaminda ¢esitli kisitlamalara sebep olabilmesi

Sirketin mevcut liretim tesisi ve yapilmasi devam eden iiretim tesisi Kocaeli’nde
bulunmaktadir. Sirketin satiglarinin 6nemli bir béliimiinii ihracat yoluyla yapmasi ve
hammadde temininin de Snemli bir boliimiinii ithalat yoluyla yapmasindan dolayr global
rakiplerine gore en biiyiik dezavantaji farkli cografyalarda iiretim tesisi bulunmamasidir. Yeni
cografyalarda t(iretim tesisine sahip olunmasi durumunda hem hammadde temininde
yasanabilecek olas1 aksakliklarin 6niine gecgilebilecek hem de o bdlgede bulunan miisterilere

erisim artabilecektir.

Sirket’in Stratejisi
Kapasite artisi yoluyla iiretim ve satis hacmini arttirmak, yiiksek montanli iiriin alan
ihracat¢ilara hitap etmeye devam etmek

Isik Plastik kurulusundan bu yana tiim levha ve termoform iiriinlerinde kapasitesini siirekli
arttirmigtir ve bu artis1 siirdiirmeyi hedeflemektedir. Sirket’in imalat hacmini arttirmasi
ozellikle yurtdisinda biiyilk Glgekte alim yapan sirketlere satig yapilabilmesi imkanini
kazandirmustir. Isik Plastik &zelikle Oniimiizdeki donemde endiistriyel levha iiretimi
kapasitesini arttirmay: planlamaktadir.

Katma degerli iiriin iiretimini arttirmak suretiyle iiriin ¢egsitliligini genigletmek

Sirket levha iiretiminde 2000°de sadece iki cidarli PCMW hattiyla iiretim yaparken iiretimini
¢esitlendirerek bes degisik cidar sayisinda iiriin imal edebilir duruma gelmigtir. Cidarli levha
lirlin portfoylinde maksimum 10 mm kalinhginda ve sadece 2 cidarhi levha iiriinleri imal
ederken, maksimum 32 mm kalinhgina kadar ve beg farkh cidar sayisi ve profilinde levha imal
edebilir yeterlilige ulagarak daha genis bir talebe cevap verir hale gelmistir. 2006 yilinda tek
tiretim hattinda bagladigt 2 mm’den 10 mm kalinliga kadar iiretim yapabildigi solid levha
tiretiminde de 3 hatta ulagarak | mm’den 15 mm kalinliga kadar levha iiretebilme kapasitesine
sahiptir. Sirket’in endiistriyel levha iiriin gaminin genis ve iiretim kapasitesinin yiiksek olmasi
sayesinde 6zellikle yurtdiginda alim yapan biiyiik distribiitérlerin gesit ve kapasite ihtiyaglarina
karsilik verebilmekte, daha genis kullanici kitlesine ulasabilmektedir.
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Sirket diinyada hem cidarli PC hem de solid PC ekstriide PMMA ve PET-G levhalari ayni ¢ati
altinda iiretebilen ender firmalardan birisidir. Yurtigi ve yurtdisi distribiitérler hem cidarli hem
de solid levha alimi yaptiklarindan, bu iiriin gruplarini tek iireticiden alabilmeleri 6nemli bir
tercih sebebi olmaktadir. Karliliginin daha yiiksek olmasi, daha genis pazarlara ulastirmasi
nedeniyle Sirket katma degerli iiriin iiretimini arttirmak istemektedir.

Sirket Uriin yelpazesine aynali levha, bugu tutmaz levha, gizilmez levha gibi katma degerli
iiriinleri katarak bunlarin tiriin gamu igindeki agirligini arttirmay planlamaktadir. Sirket Ar -
Ge merkezinin faaliyetlerini de bu hedef dogrultusunda yénlendirmektedir.

Uretim yerlerini arttirmak

Sirket’in kapasite artigina yonelik hedeflerini gergeklestirebilmek igin yurtiginde ve yurtdiginda
yatirim firsatlarini degerlendirmeyi planlamaktadir. Ozellikle yurtdisinda biiyiik pazarlarda
imalat tesisine sahip olunmasi olasi tedarik risklerine kars1 koruyucu olacaktir. Ayrica ihracat
pazarina yakin olunmasi/iginde bulunulmasi sayesinde satis firsatlarimi  daha iyi
degerlendirebilecektir.

Ihracat pazarin genisletmek

Sirket yakaladig1 ihracat ivmesini siirdiirmek, ihracat yapti1 pazar sayisini arttirmak suretiyle
pazar gesitliligini arttirmak boylece bolgesel risklere kargi koruma saglamay: hedeflemektedir.
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Sirket’in Finansal Bilgileri

Sirket’in E&Y tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis mali
tablolarina gére hazirlanan gelir tablosu asagida verilmektedir.

Sekil 6 Gelir Tablosu

2017 2018 2019 3.C. 2019 3.C. 2020
Hasilat 156.502.020 | 202.200.774 | 210.562.000 | 156.184.128 | 312.115.212
Satiglarin Maliyeti (-) (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
Aragtirma ve Geligtirme
Giderleri (-) - - (754.098) (1.852.494) (2.370.566)
Genel Ydénetim Giderleri
() (7.452.514) (9.813.207) | (10.822.181) (7.215.976) (8.627.059)
Pazarlama Giderleri (-) (9.712.111) | (11.725.367) | (11.512.752) (8.351.501) | (15.580.183)
Esas Faaliyetlerden Diger
Gelirler 14.078.643 33.022.549 13.584.942 8.219.965 21.834.435
Esas Faaliyetlerden Diger
Giderler (-) (9.870.696) | (26.184.824) | (12.788.967) | (11.666.407) | (22.880.450)
Esas faaliyet kin 31.431.800 32.990.111 23.620.803 10.998.151 91.002.142
Yatirim Faaliyetlerinden
Gelirler 5 4 5 - -
Yatirim Faaliyetlerinden
Giderler (-) (14.321) - - - -
Finansman Gideri
Oncesi
Faaliyet Kar1/(Zaran) 31.417.479 32.990.111 23.620.803 10.998.151 91.002.142
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)
Finansman Giderleri,
net (18.123.609) | (32.101.347) | (22.359.717) | (10.569.025) | (26.296.062)
Siirdiiriilen Faaliyetler
Vergi Oncesi Kin 13.293.870 888.764 1.261.086 429.126 64.706.080
Siirdiiriilen Faaliyetler
Vergi Geliri/(Gideri) (1.994.118) (76.020) (345.062) (411.219) | (14.575.601)
Dénem Vergi Gideri (1.097.646) (267.767) - - | (13.296.264)
Ertelenmis Vergi .
(Gideri)/Geliri (896.472) 191.747 (345.062) (411.219) (1.279.337)
NET DONEM KARI 11.299.752 812.744 916.024 17.907 50.130.479

Kaynak :Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Isik Plastik firmasinin 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal donemleri ile 2019 ve
2020 dokuz aylik finansal donemlerine iligkin ana kategoriler itibari ile satiglarinin gelisimi ile
toplam satisa oranlar agagidaki tabloda verilmektedir.
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Sekil 7 Uriin Bazinda Satis Gelisimi

Uriin TL
Cesidine % %

Gire 2017 % Hasilat 2018 % Hasilat 2019 Hasilat 2020 LTM* | Hasilat
Levha 98.707.417 63,1 118.230.572 58,5 129.272.868 61,4 287.027.292 78,3
Teric o 39.805.667 254 53.960.551 26,7 58.648.803 27,9 62.574.834 17,1
Hizmiet 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 42
TOPLAM 156.502.020 100,0 | 202.200.774 100,0 | 210.562.000 100,0 | 366.493.084 100,0

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
*2020 LTM 30/09/2019 - 30/09/2020 diénemin kapsamaktadir. 2020 'nin ilk 9 avina ait verilere 2019 tam vil verileri ile
2019'mn ilk 9 ayina ait verileri arasindaki fark eklenerek hesaplanmstir.

Uriin Cesidine Gore IL

2019 3.C. | % Hasilat 2020 3.C | % Hasilat | 2019-2020 3.C Biiyiime
Levha 91.567.598 58,6 249.322.022 79,9 %172
Termoform 47.296.010 30,3 51.222.041 16,4 %8
Hizmet 10.331.610 6,6 969.539 0,3 %(91)
Diger 6.988.910 4,5 10.601.610 34 %52
TOPLAM 156.184.128 100,0 312.115.212 100,0 %100

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Yukaridaki tablodan gériilecegi tizere Isik Plastik’in net satiglarinin en biiyiik kismini Levha
satiglar olusturmaktadir. 30.09.2020 tarihinde sona eren finansal dénem itibar ile Levha net
satiglarinin toplam hasilata orani1 %79,9’a kadar yiikselmistir. 30.09.2019 tarihinde sona eren
finansal dénem ve 30.09.2020°de sona eren finansal dénem net satis miktarlari
karsilastirildiginda net satiglarin %100 oraninda arttig1 gériilmektedir. Ayni dénem itibari ile
riin ¢esidine gore net satislar kiyaslandiginda Levha iiriinleri net satis miktarinin %172
oraninda ve Termoform satiglarinin da %8 oraninda arttigin1 goriilmektedir.

Isik Plastik firmasinin 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal dénemleri ile 2019 ve
2020 dokuz aylik finansal dénemlerine iliskin ana kategoriler itibari ile satiglarinin kg bazinda

gelisimi asagidaki tabloda verilmektedir.

Sekil 8 Satis Miktan

Satislar (kg) 2017 2018 2019 2020 3.C.
Yurt I¢i Satilar (kg) 4.286.515 4.118.835 4.076.368 3.092.047
Levha 3.544.494 2.681.830 2.695.430 2.263.594
PCMW 1.372.930 906.115 1.074.182 811.692
PC Solid 597.352 551.739 496.663 427.104
PMMA 254.905 379.921 359.816 292.197
Pet-G 1.297.420 838.810 754.684 732.601
PS 16.143 - 9.549 -
GPPS 5.743 5.246 536 -
Termoform 742.021 1.366.709 1.380.938 828.453
Bardak 456.124 746.313 875.524 389.198
Tabak 98.344 171.023 64.096 129.454
Kase 187.200 449.373 441.318 309.801
Folyo 353 - - -
Masterbatch ve Kompaund - 70.295 - -
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Yurt Disi ve Thra¢ Kayith Satiglar (kg) 7.636.708 6.433.165 7.323.132 12.000.717
Levha 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 - 2.873 19.417
GPPS 90.104 37.184 42.976 22.394
Termoform 3.865.777 3.200.200 3.308.991 3.103.237
Bardak 1.117.366 1.064.168 934.734 699.436
Tabak 2.709.792 2.091.699 2.286.950 2.301.467
Kase 38.620 44.333 87.307 102.334
Toplam Satislar (kg) 11.923.223 10.551.999 11.399.499 15.092.764

Kaynak: Sirket

Yukaridaki tablodan goriilecegi iizere 2019 yilinda, 12 ay icerisinde, Isik Plastik’in toplam
miktar bazindaki satiglar1 11.399.499 kg ve 2020 yilinin ilk dokuz ayinda ise, satis miktari
%32,4 oraninda artarak, 15.092.764 kg olarak ger¢eklesmis.

Sirket’in kg bazinda yurt dis1 ve ihrag kayith satislarinin toplam satislar igindeki pay1 31 Arahk
2019 sona eren mali yilda %64,2 iken 30 Eyliil 2020 tarihinde sona eren dokuz aylik dénemde
ise %79,5 seviyesine kadar yiikselmistir.

Sirket’in net satiglarinin 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal dénemleri ile 2019
ve 2020 dokuz aylik finansal dénemlerine iliskin yurtigi ve yurtdisi olarak kirilimi asagidaki

tabloda verilmektedir.

Sekil 9 Net Satis Gelisimi

TL Biiyiime
2019 3.C. -

2017 2018 2019 2019 3.C. 2020 3.C. 2020 LTM 2020 3.C.
Yurt Igi
Satiglar 63.863.643 | 88.267.967| 92.090.898 69.547.351 70.263.433 92.806.980 %1,0
Yurt Dii
Satiglar 94.006.884 | 114.634.481 | 119.690.449| 87.580.375| 242.667.190| 274.777.264 %177,1
Diger
Gelirler - 1.105.447 - - - - -
Satigtan
{adeler (798.901) [ (1.064.340) (869.185) (625.640) (480.333) (723.878) %(23,2)
Satig
Indirimleri (569.606) (742.781) (350.162) (317.958) (335.078) (367.282) %35,4
Net Satig 156.502.020 | 202.200.774 | 210.562.000 | 156.184.128 | 312.115.212| 366.493.084 %99,8

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Yukaridaki tablodan goriilecegi iizere 2020 yilinmn ilk 9 ayinda 2019 yilinin ayn1 dénemine gore
yurtdigi satiglar %177,1 oraninda ve net satislar ise %99,8 oraninda artmistir. Asagidaki
sekillerden de goriilecegi lizere Sirket’in yurtdigi satiglarin payr artmaktadir. 2020 yilinin ilk
dokuz ayinda, Sirket’in yurtdis1 satiglarinin net satis igindeki pay1 %78 seviyesine ulagmigtir.

Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.
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Sekil 10 Yurt Disi Satislarin Gelisimi

2017 2018 2019

%60 %56 %57
2019 3.C. 2020 3.C.
%56
%78
Briit Yurt Dis1 Satislar & Brit Yurt Ici Satiglar

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in net satislarindaki artisa paralel olarak briit karinda da artis gerceklesmistir. Sirket’in
briit kar1 30 Eyliil 2019°da sona eren 9 aylik dénemde 31.864.564 TL iken, 86.761.401 TL
tutarindaki (%272,3) artis ile 30 Eyliil 2020°de sona eren 9 aylik donemde 118.625.965 TL’ye
ulagmistir. Ayn1 donemde, briit kar marji, %20,4’den %38,0’e artmustir. Bu artig, yurtdisina
yapilan levha satislarindaki artigtan kaynaklanmaktadir.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.

Ho



Sekil 11 Net Satis ve Briit Kar Marjy Gelisimi

%28

156,5

2017

%24

202,2

%22

210,6

2018

2019

mm Net Satig ( milvon TL)

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal dénemleri ile 2019 ve 2020 dokuz
aylik finansal donemlerine iligkin hazirlanan 6zet karlilik analizi asagidaki tabloda
verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan FAVOK verileri E&Y tarafindan hazirlanan 30 Eyliil
2020 tarihli bagimsiz denetim raporunda Niteliklerine Gére Giderler dipnotu altinda verilen
“Amortisman giderleri ve itfa paylari”’nin Esas Faaliyet Kari'na eklenmesi suretiyle
hesaplanmustir.

Sekil 12 Karlihk Analizi

® %36
366.5
%20
v
156,2
2020 2019 3.¢
Yilhiklandirilnisg

&~ Briit Kar Marji

o738

312,1

20203.C

2017-
2019 20193.C. 2020 3.CC. | Biiyiime
2017 2018 2019 YEBO

Net
Satiglar 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 45.913.859 %2 31.864.564 | 118.625.965 %272
Briit Kar
Marja %28.4 %23,6 %21,8 %20,4 %38,0
Esas
Faaliyet
Kan 31.431.800 32.990.111 23.620.803 | -%13 10.998.151 91.002.142 %727
FK Marji %20,1 %16,3 %11,2 %7,0 %29,2
FAVOK 34.179.696 36.031.750 27.792.356 | -%10 13.931.491 94.262.770 %577
FAVOK
Mariji %21,8 %17,8 %13,2 %38.,9 %30,2
Net Kar 11.299.752 812.744 916.024 | -%72 17.907 50.130.479 | %279849
Net Kar
Mariji %7,2 %0,4 %0,4 %0,01 %16,1

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
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Sirket’in E&Y tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gegirilmis mali
tablolarina gore hazirlanan bilango tablosu asagida verilmektedir.

Sekil 13 Bilango
TL 2017 2018 2019 3.C. 2020
Diénen Varhklar 96.196.609 125.337.568 109.426.098 171.681.711
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.205.746 4.886.789 2.045.600 30.122.177
Finansal Yatinmlar - - -
Ticari Alacaklar 44.824.355 56.783.019 58.543.555 81.791.640
Dig"er Alacaklar 3919 4.129.815 1.143.125 12.194
Stoklar 37.735.130 43 .856.406 35.834.379 45426913
Pesin Odenmis Giderler 1.989.860 4.644.026 2.509.543 3.839.198
Cari Dénem Vergisi ile ilgili
Varliklar - 2.254 2.510 4.623
Diger Donen Varliklar 6.437.599 11.035.259 9.347.386 10.484.966
Duran Varhklar 112.470.066 142.952.519 170.539.491 238.981.503
Finansal Yatirimlar - - - -
Maddi Duran Varliklar 108.401.348 132.463.720 148.843.811 220.706.030
Kullamim Haklan - - 8.027.838 1.182.329
Ticari Alacaklar - - 4544318 3.630.806
Dig'er Alacaklar 1.290.544 4.928.952 4.566.561 5.600.439
Maddi Olmayan Duran
Varliklar 278.512 1.273.823 3.099.567 4.671.347
Pesin (")denmis Giderler 2.499.662 4.278.018 1.023.563 2.752.444
Diger Duran Varliklar - 8.006 433.833 438.108
Ertelenmis Vergi Varligi - - - -
AKTIF TOPLAMI 208.666.675 268.290.087 279.965.589 410.663.214
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 96.137.808 159.353.679 162.551.314 192.935.076
Kisa Vadeli Borglanmalar 40.890.015 86.327.555 87.522.306 77.510.905
Uzun Vadeli Borglanmalarin
Kisa Vadeli Kisimlar 33.099.459 33.326.596 26.370.984 31.688.332
Diger Finansal
Yiikiimliiliikler - 35.833 35.592 1.285.246
Ticari Borglar 16.641.235 26.820.101 29.824.684 50.948.204
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Diger Borglar 195.207 7.745.593 10.592.257 4.010.351

Kiralama Iglemlerinden

Kaynaklanan Yiikiimliillikler - - 2.427.710 861.493

Calisanlara Saglanan Faydalar

Kapsaminda Borglar 1.150.919 1.581.995 1.473.793 1.692.289

Ertelenmis Gelirler 2.674.475 2.699.064 3.804.974 10.927.296

Dénem Kar Vergi

Yikimluligii 1.097.164 267.767 - 13.296.264

Kisa Vadeli Karsiliklar 74.988 103.557 - 346.468

Diger Kisa Vadeli

Yiikiimliiliikler 314.346 445.618 499.014 368.228

Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 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

Calisanlara saglanan faydalara

iligkin uzun vadeli karsiliklar 3.310.099 3.784.332 3.270.009 4.113.999

Kiralama islemlerinden

kaynaklanan yiikiimliiliikler - - 824.345 598.718

Ertelenmis Vergi

Yiikiimliiliigii 2.955.440 2.745.754 3.316.370 11.952.207

TOPLAM

YUKUMLULUKLER 130.196.384 191.435.436 203.864.918 238.387.125

Odenmis Sermaye 43.741.000 43.741.000 43.741.000 43.741.000

Hisse senedi ihrag primleri 10.184.000 10.184.000 10.184.000 10.184.000

Kar veya Zararda Yeniden

Simflandinlmayacak

Kapsaml Gelirler veya 46.464.069 46.392.313 47.294.530 93.178.269

Gegmis Y1l Zararlani

Kar veya zararda yeniden

simflandirilacak birikmig

diger kapsaml gelirler veya (45.519) (130.563) (150.005) 11.195
| giderler

Kardan ayrilan kisitlanmig

yedekler 65.250 65.250 65.250 65.250

Gegmis yil zararlari (33.238.261) (24.210.091) (25.950.128) (25.034.104)

Net donem Kari 11.299.752 812.744 916.024 50.130.479

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

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Isletme Sermayesi

Sirket ySnetiminin isletme sermayesi gostergelerini takip etmek icin kullandig1 “uyarlanns”
net isletme sermayesi tablosu agagida verilmektedir. Sirket’in 31 Aralik 2017, 31 Aralik 2018,
31 Aralik 2019 ve 30 Eyliil 2020 tarihlerinde sona eren finansal dénemlerde asagidaki tabloda
verilen “uyarlanmig” net isletme sermayesi pozitiftir.

Ozellikle 2020 yilinda artan satislarla ve yurtigine gore daha uzun vadeli olan yurtdis satiglarin
artmasi sebebiyle stoklar ve ticari alacaklarda artis gozlenmistir. Diger taraftan, yurtiginde
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bulunan antrepolardan vadeli hammadde tedariki yapilabildigi igin ticari borglar limitli sekilde

artmigtir,
Sekil 14 isletme Sermavesi
2017 2018 2019 3.C. 2020
(+) Ticari Alacaklar * 44.824.355 56.783.019 63.087.873 85.422 446
(+) Stoklar 37.735.130 43.856.406 35.834.379 45.426.913
(+) Verilen Depozito ve Teminatlar 1.290.544 4.928.952 4.566.561 5.600.439
(+) Pesin Odenmis Giderler** 1.997.865 4.644.026 2.509.543 3.839.198
(+) Diger Dénen Varliklar*** 6.437.599 11.035.259 9.347.386 10.484.966
(+) Cari dénem vergisivle ilgili varliklar - 2.254 2.510 4.623
(-) Ticari Borglar 16.641.235 26.820.101 29.824.684 50.948.204
-) Ertelenmis Gelirler**** 2.674.475 2.699.064 3.804.974 10.927.296
-) Alinan Depozito Teminatlar - - 804.537 68.396
(-) Caliganlara saglanan faydalara iliskin 1.150.919 1.581.995 1.473.793 1.692.289
borglar*****
(-) Odenecek Vergi ve Fonlar 314.346 445.618 499.014 368.228
Net isletme Sermayesi 71.504.518 89.703.138 78.941.250 86.774.172
Hasilat 156.502.020 | 202.200.774 | 210.562.000 | 312.115.212
Net isletme Sermayesi / Hasilat %46 %Yod4 %37 | Ye2BFFEkEx

*Kisa ve uzun dinem ticari alacaklari icermekiedir.

** Hizmet veya hammadde almak amaciyla sancilara veya tedarikgilere verilen avans tutarlar ile gelecek aylara ait giderleri
iermektedir. Makina almak amaciyla saticilara veva tedarikgilere verilen avans tutarlan hesaplamaya dahil edilmemistir.
**¥*KDV alacaklari ve personele verilen avanslardan olugmaktad. Uzun vadeli vatinm igin verilen avansiar hesaplamava

dahil edilmemigtir.
****Ertelenmis gelirler mamul satilmadan énce miigterilerden alinan avans tutarlardan olusmaktadr.

**EXX Personele borglar ve ddenecek sosyal giivenlik primlerinden olusmaktadr.
**#44% Hasilat ve Net Igletme Sermayesinin Hastlat'a orant kalemleri igin Sirket’in 30 Eylif 2020 itibarivla son 12 aylik

rakamlari dikkate alinmigtir,

Likidite ve Borcluluk

Sirket’in 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal dénemleri ile 2019 ve 2020 dokuz
aylik finansal donemlerine iligkin hazirlanan ozet likidite analizi asagidaki tabloda
verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan oranlar E&Y tarafindan hazirlanan 30 Eyliil 2020
tarihli bagimsiz denetim raporunda verilen bilangodaki ilgili kalemler baz alinmak suretiyle
hesaplanmustir.

Sekil 15 Likidite Oranlan

2017 2018 2019 3.C. 2020
Cari oran (Donen Varliklar/ Kisa Vadeli
Yiikiimliiliikler) 1,0 0,8 0,7 0.9
Asit-Test oram{(Donen varliklar-Stoklar)/ Kisa
Vadeli Yiikiimliiliikler) 0,6 0,5 0,5 0,7
Nakit oran (Nakit ve Nakit Benzeri/ Kisa Vadeli
Yiikiimliiliikler) 0,1 0,03 0,01 0,2

Kavnak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 31 Aralik 2017, 2018 ve 2019 sona eren finansal dénemleri ile 2019 ve 2020 dokuz
aylik finansal donemlerine iliskin hazirlanan &zet borgluluk analizi asagidaki tabloda
verilmektedir. Asagidaki tabloda yer alan oranlar E&Y tarafindan hazirlanan 30 Eyliil 2020
tarihli bagimsiz denetim raporunda verilen veriler baz alinmak suretiyle hesaplanmistr.
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Sekil 16 Bor¢luluk

2017 2018 2019 2020 3.C..
Toplam bor¢lanmalar 101.782.511 145.241.655 147.831.762 139.271.608
Kiralama islemlerinden
iikiimliiliikler - - 3.252.055 1.460.211
Nakit ve nakit benzerleri *(-) 5.170.376 3.888.745 2.025.600 30.122.177
Net finansal bor¢ 96.612.135 141.352.910 149.058.217 110.609.642
Toplam 6zkaynaklar 78.470.291 76.854.651 76.100.671 172.276.089
Toplam Varhklar 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¢/Ozkaynak oram %123,1 %183,9 %195,9 %% 64,2
Net Bor¢/Toplam Varhklar
orani %46,3 %52,7 %53,2 %26,9
Net Bor¢/ FAVOK orani 2,8x 3,9x 5,4x 1,0x*%*

Kaynak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
* Bloke mevduatlar dahil edilmemigtir.

**30/09/2019-30/09/2020 déinemine ait hesaplanan FAVOK 'tiir,

***Oramin hesaplamasinda 30/09/2019-30/09/2020 donemine ait hesaplanan FAVOK dikkate alinmugstir.

30 Eyliil 2020 tarihli bagimsiz denetim raporunda da belirtildigi iizere faiz oranlarindaki
degisimler, faize duyarli varlik ve yiikiimliiliikler iizerinde yaptig1 etkiyle finansal sonuglar
agisindan Gnemli bir risk olusturmaktadir. Faiz orani dalgalanmalarindan en az sekilde
etkilenmek amaciyla, bir yandan finansal borglarn ve alacaklarin faiz degisim donemleri
uyumlagtirilirken, diger yandan bu borglarin kendi iglerinde “sabit faiz/degisken faiz” ve “kisa
vade/uzun vade” dengeleri gozetilmektedir. Sirket bu riske, degisken faizli yiikiimliiliikleri
olmadigindan maruz kalmamaktadir.

Sirket’'in E&Y tarafindan TMS/TFRS kapsaminda bagimsiz denetimden gecirilmis mali
tablolarina gore hazirlanan nakit akig tablosu asagida verilmektedir.

Sekil 17 Nakit Akis Tablosu

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

Net dinem kari 11.299.752 812.744 916.024 17.907 50.130.479

Net kar ile igletme faaliyetlerinden saglanan

net nakdin mutabakatim saglamak igin
apilan diizeltmeler

Amortisman giderleri ve itfa paylan ile ilgili

diizeltmeler 2.747.896 3.041.639 4.171.553 2.933.340 3.260.628
Alacaklarda deger dusiuklugi (iptali) ile ilgili

diizeltmeler (147.461) 98.541 394.544 737.234 (3.124.845)
Stok deger dugiklugu (iptali) ile ilgili

diizeltmeler 34.310 (114.084) - 78.111 102.601
Calisanlara saglanan faydalara iliskin

karsiliklar (iptali) ile ilgili diizeltmeler 328.823 775.323 1.390.437 1.191.624 o " TT3A2S
Dava ve/veya ceza kargihklan (iptali) ile

ilgili duzeltmeler 19.820 28.569 (103.557) 379.812 346.468
Faiz giderleri ile ilgili diizeltmeler 9.285.061 13.464.935 13.026.700 10.457.160 7.743.579
Faiz gelirleri ile ilgili diizeltmeler (3.389) (13.122) (2.500) (153.614) (31.498)

Gergeklesmemis yabanci para ¢evrim farklar

ile ilgili diizeltmeler 7.043.169 12.825.942 9.391.436 4.925.501 25.940.171

Vergi geliri/gideri ile ilgili diizeltmeler 1.994,118 76.020 345.062 411.219 14.575.601

Torev finansal araglarin gercege uvgun deger

kayiplan (kazanglar) ile ilgili diizeltmeler 58.103 - -

Toplam diizeltmeler 21.360.450 30.183.763 28.613.675 20.960.387 49.586.430

Isletme sermayesindeki degisim
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Hiskili olmayan taraflardan ticari alacaklardak:

1.567.652

(19.209.728)

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

azalig (art1s) (11.455.683) | (12.052.548) (6.699.398)
Stoklardaki azahglar/(artiglar) ilgili
diizeltmeler (10.856.947) (6.007.192) 8.022.027 (1.760.418) (9.695.135)
Pesin 6denmis giderlerdeki azalis (artig) (1.487618) |  (4.432.522) 5.388.938 4.854.487 (3.058.536)
Iligkili taraflara ticari borglardaki artis (azalig) - 386.563 5.086.587 5.483.707 (4.247.145)
Migkili olmayan taraflara ticari borglardaki artis
(azalig) 1.464.357 9.792.303 (2.082.004) (6.279.094) 25.370.665
Iigkili taraflardan faaliyetlerle ilgili diger
alacaklardaki azalig (artig) 3.902.118 (4.121.226) 2.998.884 3.616.674 1.143.125
Iligkili olmayan taraflardan faaliyetlerle ilgili
diger alacaklardaki azalis (artig) (202.118) (3.643.078) 350.197 (599.787) (1.046.072)
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda
borglardaki artig (azalig) 132.096 431.076 (108.202) (203.572) 218.496
Iiskili taraflara faaliyetlerle ilgili diger
borglardaki artis (azalis) (8.681.428) 7.156.155 2.449.616 10.391.051 (5.845.330)
Iligkili olmayan taraflara faaliyetlerle ilgili
diger borglardaki artis (azalig) 18.350 389.574 397.048 444515 (736.576)
Ertelenmis gelirlerdeki (musteri
sozlesmelerinden dogan yiikkiimliliklerin
diginda kalanlar) artis (azalis) (226.098) 24.589 1.105.910 1.186.911 7.122.322
Faaliyetlerle ilgili diger varliklardaki azalig
(artig) 1.300.810 (6.877.248) 1.261.790 (1.257.109) (1.141.854)
Faaliyetlerle ilgili diger yikumliilliklerdeki
artig (azalis) (314.458) 131.272 53.396 (574.954) (130.786)
Faaliyetlerden kaynaklanan nakit akislar (26.406.619) (18.822.282) 18.224.789 16.870.063 (11.256.554)
Diger
Calisanlara saglanan faydalara iligkin
karsihklar kapsaminda yapilan ddemeler (417.055) (390.785) (776.989) (642.269) (571.124)
Vergi iadeleri (6demeleri) 482) | (1.099.418) (267.767) (190) (2.113)
Yatirim faalivetleri
Maddi duran varliklarin satisindan
kaynaklanan nakit girisleri - - - 92,313 -
Maddi olmayan duran varliklarin satigindan
kaynaklanan nakit girisleri = - 92.516 - -
Maddi duran varlik alimindan kaynaklanan
nakit gikislari (-) (4.867.062) | (26.994.077) | (26.047.827) | (22.201.055) | (14.134.293)
Maddi olmayan duran varlik alimindan
kaynaklanan nakit ¢ikiglan (-) (53.758) (1.105.245) (1.993.759) (1.618.405) (1.833.197)
Yatirim faaliyetlerinden kaynaklanan nakit
cikagi (4.920.820) | (28.099.322) | (27.949.070) | (23.727.147) | (15.967.490)
Finansman faalivetleri
Bor¢lanmadan kaynaklanan nakit girigleri 125.568.716 239.232.090 185.827.608 146.201.797 129.605.786
Borg¢ édemelerine iliskin nakit ¢ikislan (-) (113.153.391) | (208.683.934) | (191.464.978) | (145.889.059) | (163.549.348)
Kira sozlegmelerinden kaynaklanan borg
ddemelerine iliskin nakit ¢ikislan z - (3.188.547) (2.371.234) (2.354.631)
Odenen faiz (9.323.802) (13.464.935) (12.778.434) (10.323.082) (7.576.356)
Alinan faiz 3.389 13.122 2.500 153.614 31.498
Diger nakit girisleri (¢ikiglari) 288.659 (962.674) 978.044 880.395 20.000
Finansman faaliyetleri sonucu net nakit

ks 3.383.571 16.133.669 (20.623.807) (11.347.569) (43.823.051)
Cevrim Farklan - -
Nakit ve nakit benzerlerindeki net artis 4.298.797 (1.281.631) (1.863.145) 2.131.182 28.096.577
Dénem basi nakit ve nakit benzerleri 871.579 5.170.376 3.888.745 3.888.745 2.025.600
Dinem sonu nakit ve nakit benzerleri 5.170.376 3.888.745 2.025.600 6.019.927 30.122.177

Kavnak: Sirket, Bagimsiz Denetim Raporu
.9
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Degerleme

Degerleme Yontemleri

Isbu fiyat tespit raporunun hazirlanmas: kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve
Yontemleri’nde belirtilen 3 degerleme yaklagiminin tamami dikkate alinmugtir.

Maliyet Yaklasimi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 60.1. uyarinca maliyet yaklagimi, bir
alicinin, gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik, risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga,
belli bir varlik igin, ister satin alma, isterse yapim yoluyla edinilmis olsun, kendisine esit
faydaya sahip bagka bir varhgi elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi
ekonomik ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimdir. Bu
yaklasimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin hesaplanmasi
ve fiziksel bozulma ve diger bigimlerde gergeklesen tiim yipranma paylarinin diigiilmesi
suretiyle gosterge niteligindeki deger belirlenmektedir.

UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi iizere isletmelerin ve
isletmedeki paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmaktadir. Sirket’in, pazar yaklagimi
kapsaminda diger isletmelerle yapilacak karsilagtirmalarinin pratik ve giivenilir oldugunun
diigiiniilmesi, kurulus déneminde olmamasi, toplama yonteminin uygulanabilecegi bir yatirm
ortakhg1 veya holding sirketi olmamasi ve faaliyetlerinin siirekliligi olduguna diistintildiigii i¢in
maliyet yaklagimi degerleme kapsaminda dikkate alinmis fakat kullanilmamastir.

Gelir Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yoéntemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢ok
sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklagimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis Nakit
Akisglar1 (INA) yénteminin varyasyonlari olan bu yontemler UDS 200 Isletmeler ve Isletmedeki
Paylar madde 60.1°de de belirtildigi tizere isletmelerin ve igletmedeki paylarin degerlemesinde
siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlari ve Yontemleri madde 40.3 uyarinca degerleme konusu
varlikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve zamanlamasina iligkin 6nemli belirsizliklerin
bulunmasi, durumunda bu yaklasimm uygulamasi degerlemeyi gergeklestirenin takdirine
birakilmstir.

Pay halka arza iliskin hazirlanan izahname’nin risk faktorleri boliimiinde de belirtildigi iizere
mevcut Covid 19 pandemisinin siirmesi, yeni bir salgin hastalifin meydana ¢ikmasi, Mart 2020
akabinde oldugu gibi sokaga c¢ikma yasaklarina, isyerlerinin faaliyetlerinin durmasina,
karantina uygulamalarina, tiiketici davraniglarinin degismesine sebep olabilir, bunun
neticesinde Sirket’in tedarikgilerinin, lojistik firmalarinin, diger hizmet saglayicilarinin,
bayilerinin, miisterilerinin faaliyetleri, giimriik islemleri, mavi ve beyaz yaka c¢alisanlarinin
saghg viriisten etkilenebilirler. Sirket faaliyetleri, cirosu, karhilig1 ve mali durumu bunlardan
ve Covid 19 pandemisinin yarattifi ekonomik krizlerden, liretim ve nakliye giigliiklerinden,
talep daralmasindan olumsuz yonde etkilenebilir.

-
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Bu kapsamda iginde bulunulan olaganiistii kosullardan &tiirli gelecekteki gelirin miktar1 ve
zamanlamasina iligkin 6nemli belirsizliklerin bulundugu diisiiniilmektedir.

Kurul’un yatirimeilarla yaniltici olabilecek bilgi paylagimina iliskin diizenlemeleri de dikkate
alinarak fiyat tespit raporunda gelirlere iliskin herhangi bir projeksiyon paylasilmamustir.
Dolayistyla gelir yaklasimi degerleme kapsaminda dikkate alinmis fakat kullanilmamustir.

Pazar Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 20.1 uyarinca Pazar yaklasimi
varhgin, fiyat bilgisi elde edilebilir olan aym veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
kargilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklagimi ifade eder. UDS
105’in 20.2 maddesinin b bendi uyarinca degerleme konusu varligin veya buna énemli sl¢iide
benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gormesinden dolay1 uygulanmasi zorunludur. Bu
yaklasim da UDS 200 Isletmeler ve isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi iizere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 10.3 uyarinca bir varhiga iliskin
degerleme yaklagimlarinin ve yontemlerinin segiminde amag belirli durumlara en uygun
yontemin bulunmasidir. Degerleme konusu varhikla ilgili gelecekteki gelirin miktar1 ve
zamanlamasina iligkin 6nemli belirsizliklerin bulunmasindan dolay1 Gelir Yaklasimi ve
Sirket’in, Pazar Yaklasimi kapsaminda diger isletmelerle yapilacak kargilastirmalarmin pratik ve
giivenilir oldugunun diisiiniilmesi, kurulus doneminde olmamasi, toplama yonteminin
uygulanabilecegi bir yatirim ortaklig veya holding sirketi olmamasi ve, faaliyetlerinin siirekliligi
olduguna diigiiniildiigli icin Maliyet Yaklagimi deger belirlenirken kullanilmamistir. Pazar
Yaklagimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi i¢in gereken giivenilir bilginin mevcudiyeti,
halka agik sirketlere yatirim yapan yatinmeilar tarafindan sikga kullanilan bir yaklasim olmasi ve
Isik Plastik paylarinin halka arzdan sonra tegkilatlanmig bir piyasada islem goreceginden dolay:
degerlemenin amacina uygun oldugu diisiiniildiigii i¢in degerleme kapsaminda kullanimistir.

Pazar Yaklagimi1 kapsaminda Sirket’in paylarinin halka arz edilecegi ve Sirket’in benzeri olan

borsada islem goren nitelikteki emsallerine iliskin giivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi kullanilmistir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi

Borsada islem goéren ve Sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren diger sirketlerle
karsilagtirma yapilarak Igletme Degeri bulunabilmesi i¢in Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi
kullanilmigtir. Bu yontem kapsaminda Sirket’e benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin
uygun rayi¢ piyasa carpanlan analiz edilmistir. Bu ydntem etkin isleyen spekiilasyonun
yapilmadig1 durumlarda paylarin rayi¢ degerlerinin ilerleyen dénemde beklenen kazang artis
ve buna bagli risk diizeyini yansittig1 varsayimini esas almaktadir

UDS 104 Deger Esaslari’nin “UDS Tanimh Deger Esasi — Pazar Degeri” baghginin altinda yer
alan madde 30.6 uyarinca degerlemesi yapilan varlik i¢in mevcut verilere ve pazarla iliskili
kosullara gore en gegerli ve en uygun degerleme yonteminin veya yontemlerinin tespit edilmesi
gerekmektedir. Ek olarak UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 10.4
uyarinca degerleme ¢alismasinda yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek
bir yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde,
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degerlemeyi gergeklestirenlerin bir varligin degerlemesi igin birden fazla degerleme yontemi
kullanmas: gerek olmadigi belirtilmektedir.

Bu dogrultuda mevcut sartlar dikkate alindifinda bu degerleme i¢in en gecerli ve en uygun
yontem oldugu diisiiniilen, yontemin dogrulufuna ve giivenilirliine viiksek sevivede itimat
edilen Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsamindaki lIsletme Degeri/FAVOK
(ID/FAVOK) carpani kullamlmustir. ID/FAVOK carpani sirketlerin operasyonel Kkar
performanslarina dayandig: ve pazar katilimcilar (halka agik sirket yatirimcilari) tarafindan en
fazla kullanilan degerleme carpanlarindan birisi oldugu igin bu yontemin dogruluguna ve
glivenilirligine yilksek seviyede itimat edilerek tek yontem olarak kullamlmistir. Ayrica
raporun ilerleyen boliimlerinde bilgi vermek amaciyla pazar katilimcilari (halka agik sirket
yatinmeilari) tarafindan kullamlan diger bazi carpanlara da yer verilmistir. Fakat igletme
Degeri/FAVOK (ID/FAVOK) ¢arpaninin en gegerli ve en uygun yontem oldugu disiiniildiigi
igin diger ¢arpanlarin degerlemedeki agirliklari sifir olarak alinmugtir.

ID/FAVOK orani isletme degerinin FAVOK rakamina oranlanmasi neticesinde elde edilir.
FAVOK ise, Esas Faaliyet Kari (sirketin faaliyetlerinden elde ettigi kar) ile ilgili donemde
Satiglar’dan Esas Faaliyet Kari’na ulagilirken diisiilen amortisman ve itfa bedellerinin
toplamuidir. Bu yontem ile Isletme Degeri, Sirket’in ilgili yila ait FAVOK rakaminin, ayni
sektorde faaliyet gosteren halka agik diger sirketlerin ID/FAVOK oranlari ortalamalari ile
carpilmasi sonucunda elde edilir.

ID/FAVOK oram hesaplamast kapsaminda mevcut durumun yansitilabilmesi i¢in Sirket’in ve
benzer olarak secilen sirketlerin en son agiklanan finansal tablolarindaki veriler dikkate
alinmistir. Dolayisiyla hesaplanan FAVOK degerleri 30.09.2019-30.09.2020 tarihleri arasinda
hesaplanan 12 aylik finansal verilere dayanmaktadir.

Yurt I¢i Benzer Sirketler

Yurt i¢i benzer sirketlerin segilmesi kapsaminda Sirket’in halka arzdan sonra yer alacag
diigiiniilen Borsa Istanbul’'un XKMYA kodlu BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi altinda yer

alan sirketler incelenmistir.

Sekil 18 BIST Kimya, Petrol, Plastik Endcksinde Yer Alan Sirketler
Endeks | Sirket Kodu | Sirket

XKMYA | ACSEL.E Aciselsan Acipayam Seliiloz Sanayi ve Ticaret A.S.

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

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

XKMYA | AYGAZ.E Aygaz A.S.

XKMYA | BAGFS.E Bagfas Bandirma Giibre Fabrikalar1 A.S.

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 A.S.

XKMYA | DEVA.E Deva Holding A.S.
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XKMYA | DNISLE Dinamik Is1 Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.

XKMYA | DYOBY.E Dyo Boya Fabrikalar: Sanayi ve Ticaret A.S.

XKMYA | EGGUB.E Ege Giibre 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 Fabrikalar1 T.A.S.

XKMYA | HEKTS.E Hektas Ticaret T.A.S.

XKMYA | IZFAS.E Izmir Firga Sanayi ve Ticaret A.S.

XKMYA | MRSHL.E Marshall 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.

Rta Laboratuvarlari Biyolojik Uriinler Ilag ve Makine Sanayi

KMYA | RTALB. .
% E Ticaret A.S.

XKMYA | SANFM.E Sanifoam Siinger Sanayi ve Ticaret A.S.

XKMYA | SASAE Sasa Polyester Sanayi A.S.

XKMYA | SEKUR.E Sekuro Plastik Ambalaj Sanayi A.S.

XKMYA | SEYKM.E Seyitler Kimya Sanayi A.S.

XKMYA | TMPOL.E Temapol Polimer Plastik ve Ingaat Sanayi Ticaret A.S.

XKMYA | TUPRS.E Tuprag-Tiirkiye Petrol Rafinerileri A.S.

Kaynak: Borsa Istanbul A.S.

BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksinde yer alan sirketlerden kimya, petrokimya, giibre ve ilag
dretimi ile istigal eden sirketler gikarildiktan sonra plastik alaminda faaliyet gosterdigi
belirlenen sirketlerin listesi asagida verilmektedir.

Sekil 19 Yurt i¢i Benzer Sirket Tanimlar

Sirket Sirket Faaliyet Alanin Iliskin Ozet Bilgi

Kodu

AKSA.E | Aksa Akrilik | Sirketin ana faaliyet konusu; tekstil, kimya ve diger sanayi
Kimya kollarinda kullanilan iiriinlerin ve her tiirlii hammadde, yardimcsi

Sanayii A.§. | 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 aksam ve yedek pargalarin iiretimi, ithalati, ihracat,
i¢, dis ve uluslararasi temsilciligi, pazarlamasi ve ticareti,
elektrik iiretim _ tesisi kurulmasi, isletmeye alinmasi,
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kiralanmasi, elektrik enerjisi Uretimi, retilen elektrik

enerjisinin ve/veya kapasitenin miisterilere satigidir.

BAYRK.E | Bayrak EBT | Sirket'in ana faaliyet alami plastik enjeksiyon yontemiyle
Taban ayakkabi tabani iiretimi yapmaktadir.
Sanayi ve
Ticaret A.S.

BRKSN.E | Berkosan Sirket polietilen bazli 1si-ses yalitim malzemeleri ve ambalaj
Yalitim ve malzemeleri liretimi ile istigal etmektedir.
Tecrit
Maddeleri
Uretim ve
Ticaret A.S.

BRISA.E | Brisa Sirket’in ana faaliyet alami her nevi tekerlek lastigi lretimi,
Bridgestone | pazarlama ve satigidir.
Sabanci
Lastik
Sanayi ve
Ticaret A.S.

DNISLE Dinamik Is1 | Sirket; ingaat ve tesisat yalitimi, yapu, plastik sanayi, ambalaj ve
Makina HVAC (Isitma, Sogutma ve Havalandirma) sektorleri basta
Yalitim olmak iizere farkl sektdrler icin polietilen ve polistren kopiik
Malzemeleri | malzemeler iiretmektedir.
Sanayi ve
Ticaret A.S.

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

GEDZA.E | Gediz Sirket polipropilen ¢ift katli oluklu levha, poliproplenden
Ambalaj buzdolabi arka duvari, random-copolimer levhadan sera ortiisii
Sanayi ve ve oluklu polipropilen levhadan mamul diger {irtinler iiretimiyle
Ticaret A.S. | istigal etmektedir.

GOODY .E | Goodyear Sirket radyal binek oto, kamyonet, minibiis, kamyon ve otobiis
Lastikleri dis lastikleri iiretimi ve satigi faaliyetlerini yiirlitmektedir.
T.AS.

IZFAS.E | Izmir Firga | Sirket insaat ve temizlik alaninda kullanilan her tiirlii malzeme
Sanayi ve ve fir¢alarin liretiminin haricinde Polietilen Tereftalat (PET) -
Ticaret A.§. | Poli Vinil Cloriir (PVC) firga kili iretimini de yapmaktadir.

OZRDN.E | Ozerden Sirket’in baslica faaliyeti, balonlu naylon, yalitkan levhasi,
Plastik yapboz kopiik, ¢ikolata yastigi ve gegitli paketleme ve ambalaj
Sanayi ve tirinlerinin tiretimi ve satigidir.
Ticaret A.S.

SANFM.E | Sanifoam Sirket poliiiretan siinger ve plastik malzemelere sekil ve form
Siinger verilmesi kompozisyon olusturulmasi, kimyasal yontemlerle
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Sanayi ve ozellik kazandirilmasi, non woven kumas ve kege iiretimi,
Ticaret A.S. | otomotiv, insaat, beyaz egya ve endiistriyel makineler icin
yalitim, filtre ve sizdirmazlik malzemeleri tiretimi, temizlik
sektorii i¢in bulagik siingeri, temizlik bezi vb. temizlik
malzemeleri liretimi ile istigal etmektedir.
SASAE Sasa Sirket'in ana faaliyet alami polyester elyaf, iplik ve benzeri
Polyester iiriinlerle polyester cips iiretimi ve pazarlamasidir.
Sanayi A.S.
SEKUR.E | Sekuro Sirket her tiirlii plastik koruyucu ambalaj malzemeleri iiretimi
Plastik ve ticareti ile istigal etmektedir.
Ambalaj
Sanayi A.S.
SEYKM.E | Seyitler Sirket’in faaliyet konusu, saghk kuruluglarinda kullanilan tibbi
Kimya flasterler, ilk yardim bantlar: ve kapsikumlu romatizma yakisi
Sanayi A.§. | tretimi, alim satimi ile ithalat ve ihracatidir.
TMPOL.E | Temapol Sirket, endiistriyel polimer plastik levha iiretimi, pazarlamasi ve
Polimer satis1 alaninda faaliyet gostermektedir
Plastik ve
Ingaat
Sanayi
Ticaret A.S.

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve KAP

Likiditesi

diigik olan paylarin

isletmelerin  gercek degerini dogru bir sekilde

yansitamayabilecegi i¢in Borsa Istanbul’'un Alt Pazar’inda yer alan Izmir Firga Sanayi ve
Ticaret A.S., Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. ve Sanifoam Siinger Sanayi ve Ticaret
A.S. degerleme kapsaminda dikkate alinmamistir.

Sekil 20 Yurt i¢ci Benzer Sirket FD/FAVOK Carpanlar

Sirket Kodu | Sirket Piyasa Isletme FAVOK ID /
Degeri (mn | Degeri (mn LTM (mn FAVOK
TL) TL) TL) LTM
AKSAE Aksa Akrilik 4.538 5.891 614 9,6
Kimya
Sanayii A.S.
BAYRK.E Bayrak EBT 242 240 6 e
Taban
Sanayi  ve
Ticaret A.S.
BRKSN.E Berkosan 138 154 5 St
Yalitim  ve
Tecrit
Maddeleri
\
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Uretim  ve
Ticaret A.S.

BRISA.E

Brisa
Bridgestone
Sabanci
Lastik

Sanayi  ve
Ticaret A.S.

6,731

8.840

762

11,6

DNISLE

Dinamik Is1
Makina
Yalitim
Malzemeleri
Sanayi  ve
Ticaret A.S.

271

243

i3

EGPRO.E

Ege  Profil
Ticaret ve
Sanayi A.S.

3.045

3.047

162

GEDZA.E

Gediz
Ambalaj
Sanayi  ve
Ticaret A.S.

198

177

20

GOODY.E

Goodyear
Lastikleri
T.A.S.

2.365

2410

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
Ingaat Sanayi
Ticaret A.S.

157

218

19

11,3

Ortalama*

10,4 x

Medyan*

10,5 x

Kavnak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritabani

*Uzeri gizili olan ug degerleri icermemektedir.
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Ug deger oldugu igin ortalamaya dahil edilmeyen Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret
A.§.’nin goreceli olarak yilksek hesaplanan ID / FAVOK LTM ¢arpanin sorgulanmasi
kapsaminda sirketin 2020 yilinin ilk dokuz ayma iliskin faaliyet raporu incelenmistir. Tlgili
faaliyet raporunda sirketin yasanan pandemi siirecinde kisa ¢alisma ddeneginden faydalanarak
faaliyetlerine gegici olarak kapasitesini azaltarak devam ettigi, Nisan-Mayis 2020 déneminde
tretim kapasitesini %30’a kadar diisiirdiigii ve Haziran 2020 dénemi itibariyla pandemi
onlemlerinin gevsetilmesiyle iiretim kapasitesini %100’e gikartti belirtilmektedir.

Ug deger oldugu igin ortalamaya dahil edilmeyen Berkosan Yalitim ve Tecrit Maddeleri Uretim
ve Ticaret A.S.’nin goreceli olarak yiiksek hesaplanan ID / FAVOK LTM garpanin
sorgulanmasi kapsaminda sirketin KAP agiklamalari incelenmistir. 6 Ocak 2021 tarihli
agiklama uyarinca sirketin hakim ortaklar1 (Memet Aldikagti, Enis Aldikagti ve Meltem Vanlh),
paylarnin bir kismmnin ya da tamaminin satig1 ile ilgili uluslararasi stratejik ve finansal
olanaklarin degerlendirilmesi amaciyla 04/01/2021 tarihinde bir yil (12 ay stireli) damsmanlk
ve aracilik s6zlesmesi imzaladig1 goriilmiistiir.

Ug deger oldugu i¢in ortalamaya dahil edilmeyen Dinamik Ist Makina Yalitim Malzemeleri
Sanayi ve Ticaret A.S.’nin gdreceli olarak yiiksek hesaplanan ID / FAVOK LTM carpanin
sorgulanmasi kapsaminda sirketin 2020 yilimin ilk dokuz ayma iliskin faaliyet raporu
incelenmistir. Ilgili faaliyet raporunda pandemi nedeni ile faaliyetlerde azaltmaya gidildigi,
etkinin zayiflamaya bagladigi Haziran ay: itibar1 ile de iiretim faaliyetleri hizlandirildig:
belirtilmektedir. Ek olarak Agustos ayinda birincil pay halka arzi gergeklesen sirketin satisa
hazir hale getirilen 2.175.000 TL nominal degerli paylarinin 450.000 adedinin satis1 01.12.2020
tarihinde gerceklestirilmistir.

Ug deger oldugu icin ortalamaya dahil edilmeyen Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S.’nin géreceli
olarak yiiksek hesaplanan ID / FAVOK LTM ¢arpanin sorgulanmasi kapsaminda sirketin KAP
agiklamalari incelenmistir. 2020 Aralik icerisinde 3 kez Borsa istanbul A.S. tarafindan “Islem
Sirasinda Devre Kesici Uygulamast” yapildig1 goriilmiistiir.

Ug deger oldugu icin ortalamaya dahil edilmeyen Goodyear Lastikleri T.A.S.’nin goreceli
olarak diisiik hesaplanan ID / FAVOK LTM garpanin sorgulanmasi kapsaminda sirketin 2020
yilinin ilk dokuz aymna iligkin faaliyet raporu incelenmistir. ilgili faaliyet raporunda sirkette
yasanan organizasyonel degisikliklerin disinda nemli bir gelisme olmadig: belirtilmektedir.

Ug deger oldugu igin ortalamaya dahil edilmeyen Sasa Polyester Sanayi A.S.’nin goreceli
olarak yiiksek hesaplanan ID / FAVOK LTM garpanin sorgulanmasi kapsaminda sirketin 2020
yithnin ilk dokuz aymna iliskin faaliyet raporu incelenmistir. Ilgili faaliyet raporunda yatirim
bedeli yaklagik 350.000.000 USD, ciroya katkis ise 450.000.000 USD olacagi tahmin edilen
Poy ve Tekstiirize Iplik Uretim Tesisi ile yatirim bedeli yaklagik 100.000.000 USD, ciroya
katkis ise 250.000.000 USD olacag: tahmin edilen Pet Tesisi (Sise Cipsi) 2020 yilinda devreye
alindigi belirtilmektedir.

Ug deger oldugu igin ortalamaya dahil edilmeyen Seyitler Kimya Sanayi A.S.’nin goreceli
olarak yiiksek hesaplanan ID / FAVOK LTM e¢arpanin sorgulanmasi kapsaminda sirketin KAP
agiklamalar incelenmistir. 11 Aralik 2020 tarihli KAP agiklamasi uyarinca sirketin paylarinda
14 Aralik 2020 tarihinden itibaren 1 ay siireyle "Tek Fiyat islem Yontemi”, "Emir iptalinin,
Emir Miktar Azaluminimn ve Emir Fiyat Kétiilestirmesinin Yasaklanmasi" ve "Piyasa Emri ile
Piyasadan Limite Emir Giriginin Kisitlanmas1" énleyici tedbirler uygulanacagi duyurulmugtur.

3g_\N
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Yurt Dis1 Benzer Sirketler

CapitallQ veritabam tizerinden yapilan incelemeler sonucunda yurtdiginda Sirket’e benzer
alanlarda faaliyet gosterdigi belirlenen sirketlerin listesi asagida verilmektedir.

Sekil 21 Yurt Disi Benzer Sirket Tanimlar

Sirket Sirket Ulke Faaliyet Alanm Iliskin Ozet Bilgi
Kodu
AVNT Avient Corporation | Amerika Kompound ve masterbatch segmenti

(NYSE) (eski ad1 PolyOne) | Birlesik altinda, termoplastikler igin kati1 ve sivi
Devletleri | formda ozel renk ve katki konsantreleri
tiretimi; termosetler igin dispersiyonlar;
ozel mirekkepler, plastisoller ve vinil
kaliplama  iiriinleri  tretir.  Ozel
miihendislik malzemeler béliimii altinda,
termoplastik  malzemeler igin  6zel
polimer formiilasyonlar1 hizmetleri ve
¢Oziimleri tiretmektedir. Dagitim
segmenti altinda toplam 4.000 civarinda
farkli mithendislik ve emtia reginesinin
(resin) dagitimin1 yapmaktadir.

1COV Covestro AG Almanya Polimer malzeme iiretimi ve satisi
(XTRA) yapmaktadir. Sirket ii¢ segmentte
faaliyet gostermektedir: poliiiretanlar;
polikarbonatlar; kaplamalar ve

yapigtiricilar. Politiretanlar segmentinde,
mobilya ve otomotiv endiistrilerinde
kullanilan esnek poliiiretan képiik gibi
iiriinlerin sati1; insaat endiistrisinde ve
sogutma  zincirlerinde bir yalitim
malzemesi olarak kullanilan sert képiik
iiretimi yapmaktadir. Polikarbonatlar
segmentinde ise, otomotiv, insaat,
elektrik ve elektronik, medikal teknoloji
ve aydinlatma endiistrilerinde
kullanilmak iizere graniiller, kompozit
malzemeler ve yari bitmis iiriinler
seklinde yiiksek performansli plastik
polikarbonat  lriinler  iiretmektedir.
Kaplamalar ve yapistiricilar segmenti
altinda ise, kaplamalar, yapistiricilar ve
sizdirmazlik malzemeleri iiretmektedir.

ALGIL Groupe Guillin S.A. | Fransa Istyla sekillendirilmis plastik ambalaj
(ENXTPA) tiretimi yapmaktadir. Catering endiistrisi
i¢in tepsiler, yemek kaplari, kek ve pasta
kaplari; et ve gida endiistrisi igin
termoform yontemiyle tabakalar; meyve
ve sebze lireticileri ve paketleyicileri igin
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kutular ve tepsiler, iiretmektedir. Tek
kullanimlik tabak ve termoform yoluyla
iretim yapan iireticiler i¢in de plastik
levha iiretiminde yer almaktadir. Ayrica,
paketleme  makineleri, miihiirleme
iiniteleri ve etiketleme aparatlari gibi
ekipmanlar tretmektedir.

PLRM Palram Industries
(TASE) (1990) Ltd

[srail

Ekstriizyon yontemiyle termoplastik
levhalar ve mimari ¢ati sistemleri tiretimi
yapmaktadir. Uriinleri arasinda panel
sistemleri, dalgali panolar, diiz paneller
ve diger oOzel teknoloji iiriinler yer
almaktadir. Sirketin iiriinleri ingaat ve
mimarhk, tarim, reklamecilik  gibi
sektorlerde kullanilmaktadir.

Isvigre

Kompozit yapilar i¢in dékme plastik
levhalar, kompozit paneller, kopiik
levhalar iiretmektedir. Sirket iiriinlerini
ALUCOBOND, AIREX, BALTEK,
CRYLON, CRYLUX, DIBOND,
FOREX, GATOR, KAPA, SINTRA,
SMART-X, FOAMALITE ve
PERSPEX markalari altinda
satmaktadir.

SWTQ Schweiter
(SWX) Technologies AG
SLGN Silgan Holdings

(NasdaqGS) | Inc.

Amerika
Birlesik
Devletleri

Yan kuruluglari ile birlikte Kuzey
Amerika, Avrupa ve uluslararasi diger
pazarlarda sert ambalaj tiretmektedir. Ug
segmentte Uretim yapmaktadir: metal
kaplar, kapaklar ve plastik kaplar. Metal
kaplar segmentinde ¢elik ve aliiminyum
kaplar iiretmektedir. Ikinci segmentte,
yiyecek, icecek, bahge, kigisel bakim, ev
ve giizellik triinlerinde, ayrica kapatma /
miihiirleme ekipmam ve algilama
sistemlerinde kullanim igin bir dizi metal
ve plastik kapak tretmektedir. Plastik
kaplar segmentinde, kigisel bakim ve
saghik hizmetlerinde kullanilmak iizere
tasarlanmig stoklu plastik kaplar iiretimi
yapmaktadir. Bu segmentte ayrica, gida
iirinleri  igin  termoform  ydntemi
kullanilarak tiretilmis iiriinler mevcuttur.

SON Sonoco Products
(NYSE) Company

Amerika
Birlesik
Devletleri

Kuzey ve Giiney Amerika, Avrupa,
Avustralya ve Asya'da endiistriyel ve
tiikketici ambalaj iiriinleri iiretim alaninda
faaliyet  gostermektedir. Tiiketici
paketleme segmenti altinda, kompozit ve
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1s1yla sekillendirilmis plastik yuvarlak ve
sekilli sert kaplar ile ekstriizyon ve
enjeksiyonla yontemleri kullanilarak
diretilen plastik iiriinler iiretmektedir.

5901 (TSE)

Toyo Seikan Group
Holdings, Ltd.

Japonya

Sirket  dort  segmentte  faaliyet
gostermektedir: paketleme, ¢elik levha,
islevsel malzemeler ve gayrimenkul.
Metal kutular, plastik kaplar, kapaklar,
siseler, kagit kaplar ve aerosol iiriinler
gibi ambalaj kaplarinin  yanmi  sira
ambalajla ilgili makine ve ekipman satigi
yapmaktadir.

WPK
(TSX)

Winpak Ltd.

Kanada

Sirket esnek ambalaj, sert ambalaj ve
paketleme  makineleri  segmentleri
alinda termoform  yontemini de
kullanarak ¢ok katmanl iiriinler, yar sert
filmler ve uv korumali ambalajlar gibi
yenilikgi tiriinler tiretmektedir.

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritaban:

Sekil 22 Yurt Disi Benzer Sirket FD/FAVOK Carpanlan

Sirket Kodu | Sirket Piyasa Isletme | FAVOK D/
Degeri Degeri| LTM (mn FAVOK

(mn TL) (mn TL) TL) LTM

AVNT Avient Corporation 29.205 39.474 2.437 b

(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 5,2%

(ENXTPA)

PLRM Palram  Industries 1.776 1.962 715 e

(TASE) (1990) Ltd

SWTQ Schweiter 17.978 17.461 970 e

(SWX) Technologies AG

SLGN Silgan Holdings 30.974 54.715 3.325 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 S

Holdings, Ltd.
WPK (TSX) | Winpak Ltd. 16.072 12.690 1.405 9,0x
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Ortalama* 9,8x
Medyan* 10,3x

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritaban:

*Uzeri ¢izili olan ug degerleri icermemektedir.

Benzer yurtdis1 garpanlar arasindan iki en yiiksek ve iki en diisiik ID / FAVOK LTM carpani
u¢ deger oldugu igin ortalamaya dahil edilmemistir. Avient Corporation, Schweiter
Technologies AG ve Toyo Seikan Group Holdings, Ltd.’nin faaliyet gosterdikleri diger
alanlardan &tiirii degerlerinin birbirinden farkhlastig tahmin edilmektedir. Palram Industries
(1990) Ltd.’nin ¢arpani sorgulandiginda ise hem hisse fiyatinin hem de FAVOK ’iin 2020 yili
igerisinde dnemli bir sekilde arttigi g6zlemlenmistir. 2020 yili basinda 1.755 Yeni israil Sekeli
olan hisse fiyat1 %71 artarak 6 Ocak 2021°de 3.009 Yeni Israil Sekeli olmustur. Sirketin 2019
yilinda 115,4 mn Yeni Israil Sekeli olan FAVOK il ise %170 artarak son 12 ayda (30/09/2019-
30/09/2020) 311,8 mn Yeni Israil Sekeli olarak gerceklesmistir.

Carpan Analizi

ID/FAVOK  ¢arpami sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandigi ve pazar
katilimcilar1 (halka agik girket yatirimcilar) tarafindan en fazla kullanilan degerleme
garpanlarindan birisi oldugu i¢in bu yéntemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede
itimat edilerek tek yontem olarak kullanilmistir. Ek olarak iID/FAVOK ¢arpani hesaplamasina
dahil edilen sirketlerin diger finansal verileri de incelenerek bilgi amagh olarak pazar
katilimcilar (halka agik sirket yatinmcilari) tarafindan kullanilan diger bazi c¢arpanlara da
asagidaki tablolarda yer verilmektedir.

Sckil 23 Secilen Yurt i¢ci Benzer Sirketler Finansal Analiz

Sirket Sirket Piyasa | Isletme | Satislar | FAVOK [ FVOK | Net Kar Defter
Kodu Degeri Degeri LTM LTM | LTM LT™M Degeri
(mn | (mn TL) (mn {mn (mn | (mnTL) | (mn TL)
TL) TL) TL) | TL)
AKSAE Aksa Akrilik 4.538 5.891 3.609 614 499 239 1.591
Kimya
Sanayii A.S.
BRISA.E Brisa 6.737 8.840 3.730 762 590 352 1.252
Bridgestone
Sabanci

Lastik Sanayi
ve Ticaret
AS.

GEDZA.E Gediz 198 177 80 20 17 20 93
Ambalaj
Sanayi ve
Ticaret A.S.

SEKUR.E Sekuro 212 282 181 21 19 3) 90
Plastik
Ambalaj
Sanayi A.S.

TMPOL.E Temapol 157 218 89 19 17 9 38

Polimer
%’ 14 |

Plastik ve
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Ingaat Sanayi
Ticaret A.S.

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritabam

Yapilan analiz kapsaminda ID/FAVOK ¢arpanina ek olarak segilen yurt ici benzer sirketlerin
Isletme Degeri / Satislar (ID/Satislar), Isletme Deger / FVOK, Fiyat / Kazang (F/K) ve Piyasa
Degeri / Defter Degeri (PD / DD) garpanlari da incelenmistir.

sekil 24 Secilen Yurt i¢i Benzer Sirketler Carpan Analizi

Sirket Sirket iD/Satislar | ID/FAVOK | ID/FVOK | F/KLTM PD /DD
Kodu LTM LTM LTM
AKSA.E Aksa Akrilik 1,6 x 9,6 x 11,8 x 19,0 x 2,9x
Kimya Sanayii
AS.
BRISA.E Brisa Bridgestone 24 x 11,6 x 15,0x 19,1 x 54 x

Sabanci Lastik
Sanayi ve Ticaret

AS.

GEDZA.E Gediz ~ Ambalaj 2.2% 8.9 x 10,5 x 9.9 x 21x
Sanayi ve Ticaret
AS.

SEKUR.E Sekuro Plastik 1.6 x 10,5 x 15,1x -66:4-% 24x
Ambalaj  Sanayi
AS.

TMPOL.E Temapol Polimer 24 x 11,3 x 12,6 x 16,7 x 4,1 x

Plastik ve Insaat
Sanayi Ticaret
AS.

Ortalama* 2,0x 10,4 x 13,0 x 16,2 x 34x

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritaban:
*Uzeri ¢izili olan ug degerleri icermemektedir.

Yurt i¢i secilen benzer sirketlere iligkin yukarida verilen analiz yurt dis1 segilen benzer sirketler
i¢in de yapilmistir.

Sekil 25 Secilen Yurt Disi Benzer Sirketler Finansal Analiz

Sirket Kodu | Sirket Piyasa | lIsletme | Satislar | FAVOK | FVOK Net | Defter
Degeri Degeri LTM LTM | LTM Kar | Degeri
(mn | (mn TL) (mn (mn (mn LTM (mn
TL) TL) TL) TL) (mn TL)
TL)

1COV Covestro AG 91.161 101.930 | 94.642 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 Silgan 30.974 54715 | 34.609 53253 3.975 2.068 8.893

(NasdaqGS) Holdings Inc.
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SON (NYSE) | Sonoco 44.844 57.119 | 37.719 5434 | 3.591 1.926 13.726
Products
Company

WPK (TSX) Winpak Ltd. 16.072 12.690 6.259 1.405 | 1.072 771 8.331

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritabani

Yapilan analiz kapsaminda yurt dig1 benzer sirketler i¢in de iD/Satiglar, ID / FVOK, F/ K ve
PD /DD garpanlari da incelenmistir. '

Sekil 26 Secilen Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Analizi

Sirket Sirket iD/Satislar | ID/FAVOK | ID/FVOK [ F/KLTM PD /DD

Kodu LTM LTM LT™M

1COV Covestro AG 1,1 x 14,0 x 2L it 2,0

(XTRA)

ALGIL Groupe Guillin 0,8 x 52x 7,1 x 9,2 x 1,2.%

(ENXTPA) | S.A.

SLGN Silgan  Holdings 1,6 x 10,3 x 14,5 x 15,0x 3.5x%

(NasdaqGS) | Inc.

SON Sonoco  Products 15 % 10,5 x 15,9 x 233 % 33x

(NYSE) Company

WPK (TSX) | Winpak Litd. 2,0x 9,0x 11,8 x 20,8 x 1,9 x
Ortalama* 14 x 9.8 x 123x 17,1 x 24x

Kaynak: Sirketlerin websiteleri ve CapitallQ veritaban
*Uzeri gizili olan ug degerleri icermemektedir.

Degerleme Sonucu

Isik Plastik’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi igin Tiirkiye’de faaliyet gdsteren benzer
sirketler incelenerek yapilan garpan analizine iliskin sonuglar 6zet olarak asagida verilmektedir.

Sekil 27 Segilen Yurt I¢i Benzer Sirketler Carpan Sonuglari

Yontem Isik Plastik Carpan isletme Net Borg ig](onto Pay Basina
Verisi (mn TL) Degeri (mn (mn TL) Oncesi Deger

TL) Piyasa

Degeri
ID / Satiglar 366 2,0x 749 111 639 14,6
iD / 108 10,4 x 1.122 111 1.011 23,1

FAVOK

ID/FVOK 104 13,0 x 1.347 111 1.236 28,3
F/K 51 16,2 x 936 111 826 18,9
PD/DD 172 34x 692 111 581 133

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veritabam
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Isik Plastik’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi igin yurt diginda faaliyet gosteren benzer
sirketler incelenerek yapilan ¢arpan analizine iligkin sonuglar 6zet olarak asagida verilmektedir.

Sekil 28 Segilen Yurt Dis1_Benzer Sirketler Carpan Sonuclan

Yontem Isik Plastik Carpan isletme Net Borg Iskonto | Pay Basina
Verisi (mn TL) Degeri (mn (mn TL) Oncesi Deger

TL) Piyasa

Degeri
ID / Satiglar 366 1.4 x 516 111 405 9,3
iD / 108 9.8 x 1.060 111 949 21,7

FAVOK

ID/FVOK 104 123 x 1.279 111 1.168 26,7
F/K 51 17,1 x 982 111 871 19,9
PD /DD 172 24 x 520 111 409 9.4

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu ve CapitallQ veritabani

ID/FAVOK garpani sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandigi ve pazar
katilmeilar1 (halka agik sirket yatirimcilar) tarafindan en fazla kullamlan degerleme
carpanlarindan birisi oldugu i¢in bu yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede
itimat edilerek tek yontem olarak kullanilmistir. Diger g&sterim amagli hesaplanan carpanlarin
sonuglarinin degerlemedeki agirliklari sifir olarak alinmustir.

Sonug olarak Isik Plastik’in piyasa degeri Tiirkiye’de ve uluslararasi piyasalarda faaliyet
gosteren benzer sirketlerin ID/FAVOK ¢arpanlarinin ortalamalari kullanilarak tespit edilmistir.
Benzer sirketlerin ¢arpan degerleri 06.01.2021 kapanis itibariyle “Capital IQ” platformundan
elde edilmistir.

Sekil 29 Yurt igi Benzer Sirketler ('arpan Analizine Gire isletme Degeri

Yurt ici ID/FAVOK Carpan Analizi Sonug

Yurt igi Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3.C.) Ortalama iD/FAVOK Carpam 10,4x
Son 12 Ay (2020 3.C.) FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.121.951.514

Sekil 30 Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Analizine Gire isletme Degeri

Yurt Disi ID/FAVOK Carpan Analizi Sonug¢

Yurt Dis1 Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3.C.) Ortalama ID/FAVOK Carpam 9,8x
Son 12 Ay (2020 3.C.) FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.060.095.298 |
Yurt i¢i ¢carpan analizine %50 pay ve yurt digi ¢arpan analizine %50 pay vererek ulagilan halka
arz dncesi Isletme Degeri 1.091.023.406 TL dir.

Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.




Sekil 31 Pay Basma Deger Hesaplamasi

Sonug

Pay Basina Deger Hesaplamasi

1.091.023.406

Hesaplanan isletme Degeri (TL)

(-) Toplam finansal borglar (TL) (139.271.608)
(-) Kiralama islemlerinden yiikiimliiliikler (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

Halka arz satig fiyati olarak belirlenen 16,10 TL hesaplanan pay basina fiyata gére %28
iskontoludur.

Ek: Sorumluluk Beyan:

4
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Ek: Sorumluluk Beyam

SERMAYE PIYASASI KURULU 2:{ Garanti BBVA

BASKANLIGI’NA

Eskisehir Yolu 8. Km no:156 Yatirm
Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.
Etiler Mahallesi Tepecik Yolu
Demirkent Sokak No : 1 34337
Etiler - Begiktas - Istanbul
Tel : (0212) 384 10 10
Fax: (0212) 352 42 40
Ticaret Sicil No: 235103
Mersis No: 0-3890-0068-3300011
www.garantiyatirim.com.tr

[stanbul, 7 Ocak 2021

Konu: Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 11.04.2019 tarih 2019/19 sayili biilteninde ilan edilen 11.04.2019
tarihli ve 21/500 sayih kararina (“Kurul Karar1”) istinaden;

Kurul Karari’nin “Gayrimenkul Digindaki Varliklarin Degerlemesinde Uyulacak Esaslar”
baglikli F maddesinin 9. bendi ¢ergevesinde verdigimiz bu beyan ile Kurul Karari’nda belirtilen
niteliklere sahip oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Fiyat Tespit Raporu’nda
yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler gergevesinde, gergege uygun oldugunu ve bu
bilgilerin anlamini degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii 6zenin
gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER AS.

V%

S. Akin Kozikoglu Utku Ergiider
Birim Miidiirii Genel Miidiir
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