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ISIK PLASTIK SANAYI VE DIS TICARET PAZARLAMA A.S.

HALKA ARZ FiYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan bu rapor SPK’nin VII-128.1 nolu Pay Tebligi’nin
29. Maddesi cercevesinde hazirlanmis olup, yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye
veya teklif icermemektedir. Yatinmacilar, halka arza iliskin KAP’ta yayinlanan izahname setini
inceleyerek kararlarin1 vermelidirler.

Sirket Hakkinda

1988 yilinda Isik Plastik San. ve A.S. unvanyla kurulan sirket, 1997 yilinda unvanini Isik Plastik San.
ve Dis Tic. Paz. A.S. olarak degistirmistir. Isik Plastik, Erpet Turizm insaat Taahhiit San. ve Tic.
A.S.’nin istirakidir. Sirket; ekstriizyon yontemini kullanarak ekstriide endustriyel plastik levhalar ile
termoform gida ambalaji yontemini kullanarak plastikten sofra/mutfak esyasi ve plastik ambalaj
Uretimi segmentinde faaliyet gostermektedir. Soz konusu plastik levhalar banyo kuveti, guriltu
bariyeri, dusakabin camlan, reklam ve promosyon urunleri, reklam tabelalan, buzdolabi i¢c govde
plakalari, oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplan, polis kalkanlar, sera camlar, cati 1s1klik
kaplamalan, stadyum cati kaplamalan gibi cok cesitli alanlarda kullanmlmaktadir. Termoform gida
ambalaji yontemiyle plastikten sofra ve mutfak esyas1 uretmektedir. Bu grup icerisinde ayran
bardaklan, yogurt kaseleri, tatli kaplan, sarkiiteri kaplari, mesrubat bardaklari ve tek kullammUk
tabaklar uretilmektedir.

2021 yili itibariyle toplam 280 personeli bulunan sirketin merkezi istanbul’dadir. Kocaeli’de
bulunan toplam 13bin m? kapali alana sahip Isik-1 Uretim tesisinde; yillk toplam 20.000 ton plastik
levha ve 18.000 ton plastik ambalaj Uretim kapasitesi bulunmaktadir. Ayrica, yine Kocaeli’de
toplam 11bin m? kapali alana sahip Isik-2 Uretim tesisinin yatinm faaliyetleri devam etmekte olup,
insaat islemlerinin %75’i tamamlanmistir.

Sirket 2019 yiinda; yurt icinde 2,7bin ton plastik levha ve 1,4bin ton termoform gida ambalaji satisi
gerceklestirirken, yurt disinda ise, 4,2bin ton plastik levha ve 3,3bin ton termoform gida ambalaji
satis1 gerceklestirmistir. Boylelikle ilgili satislar ve verdigi hizmetler neticesinde; 2019 yilinda
toplam 210,6mn TL tutarinda satis geliri elde etmistir. Ayrica, sirketin satis gelirleri 9A20°de onceki
yiin aym donemine gore yaklasik %99 oraninda artisla 312,2mn TL seviyesine ulasmistir. Sirket’in
9A20’de briit kar marji ise %38,0 oraninda gerceklesmistir. 9A20 FAVOK rakami 94,2mn TL olarak
gerceklesen sirketin FAVOK marji ise %30,2 seviyesinde gerceklesmistir. Isik Plastik, 9A20’de 50mn
TL’lik net kar elde etmistir (9A19: 17bin TL net kar). Isik Plastik’in 2017 yilinda 2,8x olan
Bor¢c/FAVOK oram 2019 yilinda 5,4x seviyelerine gelmistir. 9A20’de Bor¢/FAVOK oram ise 1,0x
olarak gerceklesmistir.

Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Ortak Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Sermaye (TL) Pay1 (%) Sermaye (TL) Pay1 (%)
Erpet Turizm A.S. 39.241.000 89,71% 39.241.000 75,75%
Mehmet CEKER 4,236.000 9,68% 1.011.345 1,95%
Diger Ortaklar 264.000 0,60% 264.000 0,51%
Halka Acik - - 11.286.293 21,79%
TOPLAM 43.741.000 100,00% 51.802.638 100,00%
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Sirket’in halka arz1 “Sermaye Artinmi ve Ortak Satis1” seklinde gerceklesecektir. Talep toplama
yontemi ise “Borsa’da Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama” olarak belirlenmistir. Aracilik Yontemi
“En lyi Gayret Aracihg” olacaktir. Yapilacak halka arz sonucunda Sirket’in halka aciklik orani
%21,79 olacaktir.

Halka arz oncesi 43.741.000 TL cikarilmis sermayesi bulunan Isik Plastik’in sermayesi nominal
8.061.638 TL artirilacak ve mevcut ortaklardan Mehmet CEKER’in sahip oldugu 3.224.655 TL
nominal degerli paylar satisa sunulacaktir. Boylelikle; toplamda 11.286.293 TL’lik nominal degerli
paylarin halka arzi yapilacaktir. Pay basina halka arz fiyat1 16,10 TL olarak belirlenmis olup, toplam
halka arz bliyiikligti 181.709.317 TL olacaktir.

Halka Arz Gerekgesi ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri

Sirket paylanmin halka arziyla kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, sirket degerinin ortaya
cikmasi, bilinirlik ve tamnirigin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha
giiclii bir sekilde uygulanmasi, sirketin kurumsal kimliginin giiclendirilmesi hedeflenmektedir.

Sirketin mevcut pay sahiplerinden Mehmet CEKER’in mevcut paylarimin halka arz kapsaminda
satilmasi sonucunda sirket herhangi bir gelir elde etmeyecektir.

Sirket, sermaye artisi yoluyla elde edecegi halka arz gelirini agirlikli olarak sirketin faaliyetlerini
biiylitme ve borc¢lulugunu azaltmak icin kullanmay1 planlamaktadir.

Halka arz gelirlinin makul bir ekonomik ve finansal gerekceye dayanmak kosuluyla verilen araliklar
icerisinde kalmasina 6zen gosterilerek, halka arz gelirinin;

e %35 - %50'sinin isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi,
o %25 - %401 nin kredi borclarinin geri denmesi,

e %15 - %30'unun yatinmlar kapsaminda kullanilmasi
planlanmaktadir.

Sirket halka arzdan elde edecegi gelirin %35-50'sini isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi icin
kullanmay1 planlamaktadir. Isletme sermayesi icin kullamlabilecek bu fon ile; sirket yeni
yatinmlarinin devreye girmesine paralel artan hammadde ihtiyacimin karsilanmasi, artan kapasite
yukumluluklerini verimli bir sekilde yerine getirebilecek stoklu calismanin artinlmasi ve satis
vadelerin uzatilmasini saglayacak tedbirlerin alinmasi hedeflenmektedir.

Sirket gelecekte elverisli borclanma kosullarindan yararlanmak amaciyla, halka arz gelirinin %20 -
%35'lik kismim1 mevcut kredi bakiyelerinin azaltilmas icin kullanmay1 planlamaktadir. Sirketin hali
hazirda mevcut kredi borclar; 7.716.000 Euro, 491,604 USD ve 57.056.801 TL’dir. Burada belirtilen
kredilerin 6.340.000 Euro tutarindaki kisminin bir yil icerisinde halka arzdan elde edilen gelirle
o0denmesi planlanmaktadir. Ek olarak piyasa sartlar ve mevcut kredilerin maliyetlerine bagli olarak
halka arz geliri diger kredi borclarinin édenmesinde de kullanilabilecektir.

Halka arz gelirinin %15 - %30 kisminin ise devam eden yatinmlarin finansmaninda ve halka arz
gelirinden kalan bir kisim olmasi durumunda bu tutarin potansiyel organik veya satin alim yoluyla
bliyiime firsatlarinin degerlendirilmesinde kullanilmasi hedeflenmektedir. Sirketin yapimi devam
eden ve insaati Mart 2001'de tamamlanmasi oOngorilen yeni fabrikasina iliskin insaatin
tamamlanmasi icin yaklasik 20 milyon TL fona ihtiyaci bulunmaktadir. Ek olarak bu fabrikada
kullamlacak metalize kaplama makinesi, kurutma firin1, boya kaplama makinesi, cizilmez kaplama
makinesi, temiz oda, koruyucu film kaplama makinesi ve dizme istifleme Unitesi icin odenmesi
ongorilen yaklasik 13,6 milyon TL ve bu yeni fabrikaya tasinmasina iliskin olarak yaklasik 4 milyon
TL ihtiyac bulunmaktadir. Belirtilen tutarlarin yarisinin halka arz gelirlerinden karsilanmasi
planlanmaktadir.
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Halka Arz Edilen Sirket
Halka Arz Fiyati

Halka Arz Sekli

Halka Arz Yontemi
Aracilik Yontemi

Halka Arz Oncesi Odenmis
Sermaye (TL)

Halka Arz Edilecek Paylar

Halka Agiklik Orani

.....

Talep Toplama Tarihi

Halka Arz Hakkinda Bilgi

Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama A.S
16,10 TL
Sermaye Artis1 ve Ortak Satis1
Borsa'da Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis
En lyi Gayret Araciig:

43.741.000

Sermaye Artisi: 8.061.638 TL Nominal Degerli Paylar
Ortak Satisi: 3.224.655 TL Nominal Degerli Paylar
21,79%

181.709.317 TL
21 - 22 Ocak 2021

Degerlendirme

Garanti BBVA Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin Hazirlamis ve KAP’ta yayinlamis oldugu
Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’na ve Belirlenen Fiyata iliskin Degerlendirme

Garanti BBVA Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda; Gelir
Yaklasimi, Maliyet Yaklasimi ve Pazar Yaklasimi dikkate alinmistir.

Ancak;

e Degerleme konusu olan varlikla ilgili gelecekte elde edilecek gelirin miktarina ve
zamanlamasina iliskin onemli belirsizliklerin bulunmasindan dolay1 Gelir Yaklasimi

e Pazar Yaklasimi kapsaminda diger isletmeler ile yapilacak karsilastirmalarin pratik ve glivenilir
oldugunun disiiniilmesi, sirketin kurulus doneminde olmamasi, toplanma yonteminin
uygulanabilecegi bir yatirnm ortaklig1 veya holding sirketi olmamasi ve faaliyetlerinin siirekli
oldugu diistincesi nedeniyle Maliyet Yaklasimi

deger belirlenirken kullanilmamistir.

Dolayisiyla degerleme; degerlemenin yapilabilmesi icin gereken giivenilir bilginin mevcut olmasi,
halka acik sirketlere yatinm yapan yatinmcilar tarafindan sik¢ca kullamilan bir yaklasim olmasi ve
Istk Plastik paylarinin halka arzdan sonra teskilatlanmis bir piyasada islem gorecek olmasi
nedeniyle degerlemenin amacina uygun oldugu diisiiniildiigli icin sadece Pazar Yaklasim
kullamlarak yapilmistir.

Pazar Yaklasimi

isletme degerinin bulunabilmesi icin; sirket paylarimin halka arz edilecegi ve sirketin benzeri olan
borsada islem goren nitelikteki emsallerine iliskin giivenilir bilgilerden istifade edilebilecegi
dikkate alinarak, borsada islem goren ve sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren diger
sirketlerle karsilastirma yapilarak Borsadaki Kilavuz Emsaller yontemi kullanmilmistir. Bu yontem
kapsaminda sirkete benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin uygun rayic piyasa carpanlan
analiz edilmistir.
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Bu kapsamda, degerlemesi yapilan varlik icin mevcut verilere ve pazarla iliskili kosullara gore en
gecerli ve en uygun degerleme yonteminin tespit edilmesi gerekmektedir. Mevcut sartlar dikkate
alindiginda; bu degerleme icin en gecerli ve en uygun yontem oldugu disiiniilen, yontemin
dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat edilen isletme Degeri/FAVOK (iD/FAVOK)
carpan kullanilmistir. Bu carpan; sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandigi ve pazar
katiimcilan tarafindan en fazla kullanilan degerleme carpanlarindan birisi oldugu icin dogruluguna
ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat edilerek tek yontem olarak kullanilmistir.

Mevcut durumun yansitilabilmesi icin hesaplanan iD/FAVOK degerleri; sirketin ve benzer olarak
secilen sirketlerin 30.09.2019 - 30.09.2020 tarihleri arasinda hesaplanan 12 aylik finansal
tablolarindaki verilere dayanmaktadir.

Yurt ici Benzer Sirketler

Yurt ici benzer sirketlerin secilmesi kapsaminda; sirketin halka arzdan sonra yer almasi dusunilen
Borsa istanbul XKMYA BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi altinda yer alan sirketler incelenmis, bu
sirketlerden kimya, petrokimya, giibre ve ilac uUretimi ile istigal eden sirketler cikanldiktan sonra
plastik alaninda faaliyet gosteren sirketler belirlenmistir. Likiditesi dusuk olan paylarin,
isletmelerin gercek degerini dogru bir sekilde yansitamayabilecegi varsamiyla; Borsa istanbul alt
pazarinda yer alan izmir Firca San. ve Tic. A.S., Ozerden Plastik San. ve Tic. A.S. ve Sanifoam
Siinger San. ve Tic. A.S. degerleme kapsaminda dikkate alinmamistir.

Piyasa | isletme ..

. . .. .. FAVOK |. ..

Sirket Kodu |Sirket Degeri Degeri (TL, mn) ID/FAVOK
(TL, mn) | (TL, mn)

AKSA.E Aksa Akrilik Kimya San. A.S. 4.538 5.891 614 9,6
BAYRK.E Bayrak EBT Taban San. ve Tic. A.S. 242 240 6| 444
BRISA.E Brisa Bridgestone Sabanci Lastik San. ve Tic. A.S. 6.737 8.840 762 11,6
BRKSN.E Berkosan Yalitim ve Tecrit Mad. Urt. ve Tic. A.S. 138 154 5 38
DNISI.E Dinamik Is1 Mek. Yal. Mal. San. ve Tic. A.S. 271 243 13| 485
EGPRO.EO |Ege Profil Tic. ve San. A.S. 3.045 3.047 162 48:8
GEDZA.E Gediz Ambalaj San. ve Tic. A.S. 198 177 20 8,9
GOODY.E Goodyear Latikleri T.A.S. 2.365 2.410 433 5:6
SASA.E Sasa Polyester San A.S. 17.434 23.433 710 33,6
SEKUR.E Sekuro Plastik Ambalaj San. A.S. 212 282 27, 10,5
SEYKM.E Seyitler Kimya San. A.S. 616 619 9| 659
TMPOL.E Temapol Polimer Plastik ve insaat San. ve Tic. A.S. 157 218 19/ 11,3

Uc deger oldugu icin ortalamaya dahil edilmeyen ve ID/FAVOK carpanimin géreceli olarak yiiksek
hesaplandigi sirketler incelendiginde;

e Bayrak EBT Taban San. ve Tic. A.S.’nin 9A20 faaliyet raporunda; pandemi surecinde kisa
calisma odeneginden faydalanilarak faaliyetlerine gecici olarak kapasitesini azalarak devam
ettigi, Nisan - Mayis 2020 doneminde Uretim kapasitesini %30’a kadar diisiirdiigii ve Haziran
2020 donemi itibariyle pandemi onlemlerinin gevsetilmesiyle Uretim kapasitesini %100’e
cikarttigr goriilmiistiir.

e Berkosan Yalitim ve Tecrit Mad. Uret. ve Tic. A.S.’nin 06 Ocak 2020 tarihli KAP aciklamasinda;
sirketin hakim ortaklarinin, paylarin bir kisminin ya da tamaminin satisiyla ilgili olarak
danmismanlik ve aracilik sozlesmesi imzaladigi goriilmiistir.
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e Dinamik Is1 Makina Yalitim Mal. San. ve Tic. A.S.’nin 9A20 faaliyet raporunda; pandemi
nedeniyle faaliyetlerde azaltmaya gidildigi, etkinin zayiflamaya basladi Haziran ay itibariyle
de iiretim faaliyetlerinin hizlandinldigi belirtilmistir. Ayrica; Agustos ayinda birincil pay halka
arz1 gerceklestiren sirketin; satisa hazir hale getiren 2.175.000 nominal degerli paylarinin
450.000 adedinin satisinin 01 Aralik 2020 tarihinde gerceklestirdigi goriilmiistdir.

e Ege Profil Tic. ve San. A.S.’nin KAP aciklamalarinda; sirkete, Aralik 2020 doneminde 3 kez
Borsa istanbul tarafindan islem Sirasinda Devre Kesici uygulamas yapildigi gériilmiistiir.

e Sasa Polyester A.S.'nin 9A20 faaliyet raporunda; yatirnm bedeli yaklasik 350mn USD, ciroya
katkis1 ise 450mn USD olacagi tahmin edilen poy ve tekstiirize iplik liretim tesisiyle, yatinm
bedeli yaklasik 100mn USD, ciroya katkisi ise 250mn USD olacagi tahmin edilen pet tesisi (sise
cipsi) yatinmlarinin 2020 yilinda devreye alindigi goriilmiistdir.

e Seyitler Kimya A.S.'nin 11 Aralik 2020 tarihli KAP aciklamasinda; sirket paylarinda 14 Aralik
2020 tarihinden itibaren 1 ay sureyle tek fiyat islem yontemi, emir iptalinin, emir miktar
azaltiminin ve emir fiyat kotulestirmesinin yasaklanmasi ve piyasa emri ile piyasadan limite
emir girisinin kisitlanmasim onleyici tedbirler uygulanacagi duyuruldugu goriilmistiir

Uc deger oldugu icin ortalamaya dahil edilmeyen ve iD/FAVOK carpanimin goreceli olarak diisiik
hesaplandig sirketler incelendiginde;

e Goodyear Lastikleri T.A.S.’nin 9A20 faaliyet raporunda; sirkete yasanan organizasyon
degisikliklerin disinda 6nemli bir gelisme olmadig gorilmiistiir

Yurt Dis1 Benzer Sirketler

Yurt disinda sirkete benzer alanlarda faaliyet gosterdigi diisiiniilen sirketlere yonelik olarak
CapitallQ veritabani uzerinde calisma yapilmis ve yurt dis1 benzer sirketler belirlenmistir. Benzer
yurt dis1 carpanlar arasinda iki en yiiksek ve iki en diisiik ID/FAVOK carpam uc deger oldugu icin
ortalamaya dahil edilmemistir. Avient Corporation, Schweiter Technologies AG ve Toyo Seikan
Group Holdings Ltd.’nin faaliyet gosterdikleri diger alanlardan otiirli degerlerinin birbirinden
farklilastig1 tahmin edilmektedir. Palram Industries Ltd.’nin carpan sorgulandiginda ise; sirketin
hem hisse fiyatinin hem de FAVOK’iniin 2020 yiii icerisinde o6nemli bir sekilde arttigi
gozlemlenmistir. 2020 yili basinda 1.755 Yeni israil Sekeli olan hisse fiyat1 %71 oraninda artarak 06
Ocak 2021 tarihinde 3.009 Yeni israil Sekeli olmustur. Sirketin 2019 yilinda 1154mn Yeni israil
Sekeli olan FAVOK’i ise %170 oraninda artarak son 12 ayda 311,8mn Yeni israil Sekeli olarak
gerceklesmistir.

Piyasa isletme

) ) o o AVOK . "
Sirket Kodu Sirket Degeri Degeri ID/FAVOK
(TL, mn)
(TL, mn) | (TL, mn)
AVNY (NYSE) Avient Corporation (PolyOne) 29.205 39.474 2.437| 1652
ICOV (XTRA) Covestro AG 91.161 101.930 7.266| 14,0
ALGIL (ENXTPA) |Groupe Guillin S.A. 4.257 4.745 917 5,2
PLRM (TASE) Palram Industries Ltd. 1.776 1.962 715 27
SWTQ (SVX) Schweiter Technologies AG 17.978 17.461 970/ 4850
SLGN (NasdagGS) |Silgan Holdings Inc. 30.974 54.715 5.325, 10,3
SON (NYSE) Sonoco Products Company 44.844 57.119 5.434 10,5
5901 (TSE) Toyo Seikan Group Holdings, Ltd. 14.830 19.222 5.097 358
WPK (TSX) Winpak Ltd. 16.072 12.690 1.405 9,0
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Carpan Analizi

Sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayanmasi ve halka acik sirket yatinmcalan
tarafindan en fazla kullamlan degerleme carpanlarindan birisi olmai nedeniyle ID/FAVOK carpam
bu yontemin dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat edilerek tek yontem olarak
kullamlmistir. Ek olarak iD/FAVOK carpam hesaplamasina dahil edilen sirketlerin diger finansal
verileri de incelenmesi neticesinde halka acik sirket yatinmcilar tarafindan kullanilan diger baz

carpanlara asagidaki tabloda yer verilmistir.

Piyasa | isletme . " Defter
; : .. .. Satiglar | FAVOK FVOK Net Kar ..
Sirket Kodu |Sirket Degeri Degeri Degeri
(TL, mn) | (TL, mn) | (TL, mn) | (TL, mn)
(TL, mn) | (TL, mn) (TL, mn)
AKSA.E Aksa Akrilik Kimya San. A.S. 4.538 5.891 3.609 614 499 239 1.591
BRISA.E Brisa Bridgestone Sabanci Lastik San. ve Tic. A.S. 6.737 8.840 3.730 762 590 352 1.252
GEDZA.E Gediz Ambalaj San. ve Tic. A.S. 198 177 80 20 17 20 93
SEKUR.E Sekuro Plastik Ambalaj San. A.S. 212 282 181 27 19 -3 90
TMPOL.E Temapol Polimer Plastik ve insaat San. ve Tic. A.S. 157 218 89 19 17 38
Yapilan analiz kapsaminda iD/FAVOK carpanina ek olarak secilen yurt ici benzer sirketlerin isletme
Degeri/Satislar (ID/Satislar), Isletme Degeri/FVOK (ID/FVOK) Fiyat/Kazang (F/K) ve Piyasa
Degeri/Defter Degeri (PD/DD) carpanlar da incelenmistir.
Sirket Kodu |Sirket iD/satislar | iD/FAVOK | iD/FVOK F/K PD/DD
AKSA.E Aksa Akrilik Kimya San. A.S. 1,6 9,6 11,8 19,0 2,9
BRISA.E Brisa Bridgestone Sabanai Lastik San. ve Tic. A.S. 2,4 11,6 15,0 19,1 5,4
GEDZA.E Gediz Ambalaj San. ve Tic. A.S. 2,2 8,9 10,5 9,9 2,1
SEKUR.E Sekuro Plastik Ambalaj San. A.S. 1,6 10,5 14,8 6654 2,4
TMPOL.E Temapol Polimer Plastik ve insaat San. ve Tic. A.S. 2,4 11,3 12,6 16,7 4,1
Ortalama (* isaretli u¢ degeri icermemektedir) 2,0 10,4 13,0 16,2 3,4
Yurt ici secilen benzer sirketlere iliskin yukarida verilen analiz yurt dis1 secilen benzer sirketler
icinde yapilmistir.
Piyasa | Isletme .. .. Defter
X . L. s Satiglar FAVOK FVOK Net Kar s
Sirket Kodu Sirket Degeri Degeri Degeri
(TL, mn) | (TL, mn) | (TL, mn) | (TL, mn)
(TL, mn) | (TL, mn) (TL, mn)
ICOV (XTRA) Covestro AG 91.161 101.930 94.642 7.266 1.891 1.649 44.960
ALGIL (ENXTPA)  |Groupe Guillin S.A. 4.257 4.745 5.667 917 665 462 3.635
SLGN (NasdagGS) |Silgan Holdings Inc. 30.974 54.715 34.609 5.325 3.775 2.068 8.893
SON (NYSE) Sonoco Products Company 44.844 57.119 37.719 5.434 3.591 1.926 13.726
WPK (TSX) Winpak Ltd. 16.072 12.690 6.259 1.405 1.072 771 8.331
Yapilan analiz kapsaminda yurt disi benzer sirketler icin isletme Degeri/Satislar (iD/Satislar),
Isletme Degeri/FVOK (ID/FVOK) Fiyat/Kazan¢ (F/K) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)
carpanlari da incelenmistir.
Sirket Kodu Sirket iD/Satislar | iD/FAVOK | iD/FVOK F/K PD/DD
ICOV (XTRA) Covestro AG 1,1 14,0 53.9 553 2,0
ALGIL (ENXTPA)  |Groupe Guillin S.A. 0,8 5,2 7,1 9,2 1,2
SLGN (NasdaqGS) |Silgan Holdings Inc. 1,6 10,3 14,5 15,0 3,5
SON (NYSE) Sonoco Products Company 1,5 10,5 15,9 23,3 3,3
WPK (TSX) Winpak Ltd. 2,0 9,0 11,8 20,8 1,9
Ortalama (* isaretli u¢ degeri icermemektedir) 1,4 9,8 12,3 17,1 2,4
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Degerleme sonucu

Istk Plastik'in piyasa degerinin tespit edilebilmesi icin Tirkiye'de faaliyet gosteren benzer sirketler
incelenerek yapilan ¢arpan analizine iliskin sonuclar 6zet olarak asagida verilmektedir.

y Isik Plastik Verisi isletme Degeri iskonto Oncesi 5
Yontem Carpan Net Bor¢ (TL, mn) .. Pay Basina Deger
(TL, mn) (TL, mn) Pay Degeri
iD/Satislar 366 2,0x 749 111 639 14,6
iD/FAVOK 108 10,4x 1.122 111 1.011 23,1
iD/FVOK 104 13,0x 1.347 111 1.236 28,3
F/K 51 16,2x 936 111 826 18,9
PD/DD 172 3,4x 692 111 581 13,3

Isik Plastik’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi icin yurt disinda faaliyet gosteren benzer
sirketler incelenerek yapilan carp analizine iliskin sonuclar 6zet olarak asagida verilmektedir.

5 Isik Plastik Verisi isletme Degeri iskonto Oncesi .
Yontem Carpan Net Bor¢ (TL, mn) .. Pay Basina Deger
(TL, mn) (TL, mn) Pay Degeri
iD/Satislar 366 1,4x 516 111 405 9,3
iD/FAVOK 108 9,8x 1.060 111 949 21,7
iD/FVOK 104 12,3x 1.279 111 1.168 26,7
F/K 51 17,1x 982 111 871 19,9
PD/DD 172 2,4x 520 111 409 9,4

Sonuc¢

iD/FAVOK carpam sirketlerin operasyonel kar performansina dayandigi ve halka acik sirket
yatinmcilan tarafindan en fazla kullanilan degerleme carpanlarindan birisi oldugu icin bu yontemin
dogruluguna ve giivenilirligine yiiksek seviyede itimat edilerek tek yontem olarak kullanmilmistir.
Bilgi amacli olarak hesaplanan diger carpanlarin sonuclarinin degerlemedeki agirliklan sifir olarak
alinmistir.

Sonug olarak; Isik Plastik’in piyasa degeri Tirkiye'de ve uluslararas1 piyasada faaliyet gosteren
benzer sirketlerin ID/FAVOK carpanlarinin ortalamalar kullanarak tespit edilmistir. Benzer
sirketlerin carpan degerleri 6 Ocak 2021 kapanis itibariyle CapitallQ platformundan elde edilmistir.
Yurt ici ID/FAVOK Carpan Analizi
Yurt ici Benzer Sirketler Son 12 Ay (9A20) Ortalama iD/FAVOK Carpam 10,4x
Son 12 Ay (9A20) FAVOK 108.123.635
isletme Degeri 1.121.951.514

Yurt Dis1 iD/FAVOK Carpan Analizi
Yurt D1s1 Benzer Sirketler Son 12 Ay (9A20) Ortalama iD/FAVOK Carpam  |9,8x

Son 12 Ay (9A20) FAVOK 108.123.635
isletme Degeri 1.060.095.298
Halka Arz Oncesi isletme Degeri 1.091.023.406

Yurt ici carpan analizine %50 agirlik ve yurt dis1 carpan analizine %50 agirlik verilerek ulasilan
halka arz oncesi isletme degeri 1.091.023.406 TL'dir
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Pay Basina Deger

Hesaplanan isletme Degeri 1.091.023.406
Toplam Finansal Borglar -139.271.608
Kiralama islemlerinden Yiikimliilikler -1.460.211
Nakit ve Nakit Benzerleri 30.122.177
Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri 980.413.764
Pay Adeti 43.741.000
Pay Basina Fiyat 22,41
Halka Arz ikontosu Sonrasinda Pay Basina Fiyat 16,10

Bu hesaplamalar neticesinde %28 oraninda iskonto uygulandiktan sonra pay basina halka arz fiyati
16,10 TL olarak belirlenmistir.

Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yontemlerine iliskin Goriislerimiz

e |[sik Plastik hakkinda tamtici detayli bilgilere Fiyat Tespit Raporu’nda yeterli ve anlasilir bir
sekilde yer verilmistir. Degerleme standartlarina uygun olarak kullanilan degerleme
yontemlerinin detayli aciklamalan yine ilgili raporda yer almistir.

e Degerleme yonteminde kullanilmis olan isletme Degeri/FAVOK (iD/ FAVOK) carpan analizinde;
uc deger niteligindeki Tirkiye’de ve uluslararasi piyasalarda faaliyet gosteren benzer sirketlerin
carpanlarimin ortalamaya dahil edilmemis olmasim olumlu buluyoruz. Ote yandan carpan analizi
hesaplamalarinda ortalama yerine medyan degerlerin kullanilmasinin daha makul olacagin
dusunmekteyiz.

e Degerleme calismasinda uluslararasi degerleme standartlarina gore belirlenen isletme
Degeri/FAVOK (iD/ FAVOK) carpan analizi yonteminin; degerlenen sirketlerin operasyonel kar
performanslarina dayanmasi ve halka acik sirket yatinmcilan tarafindan genel kabul gormis bir
carpan olarak degerlendirilmesi nedeniyle makul olarak karsiliyoruz. Ancak, carpan analizinde
kullamlmayan Fiyat/Kazanc, Piyasa Degeri/Defter Degeri ve isletme Degeri/Satislar gibi carpan
degerlerinin de degerleme calismasinda kullanilabilecegini diislinmekteyiz.

e Fiyat Tespit Raporunda indirgenmis Nakit Akislar1 analizinin kullanilmamasi makul sebeplerle
aciklanmis olsa da INA analizinin kullanilmasinin daha saglikli olabilecegini diisiinliyoruz.

Sonug: Bu goriisler neticesinde; degerleme calismasinda uygulanan “Pazar Yaklasimi” yonteminde
yurt ici benzer sirket carpanlan ortalamasina ve yurt dis1 benzer sirket carpanlan ortalamasina esit
agirlik verilerek hesaplanan isletme degerinin ve %28 oraninda iskonto uygulandiktan sonra pay
basina 16,10 TL olarak belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.
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Seker &5 Yatinm

Bilanco

2017 2018 2019 9A2020
Donen Varliklar 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 0 0 0
Ticari Alacaklar 44.824.355 56.783.019 58.543.555 81.791.640
Diger Alacaklar 3.919 4.129.815 1.143.125 12.194
Stoklar 37.735.130 43.856.406 35.834.379 45.426.913
Pesin odenmis giderler 1.989.860 4.644.026 2.509.543 3.839.198
Cari Dénem Vergisi ile ilgili Varliklar 0 2.254 2.510 4.623
Diger Donen Varliklar 6.437.599 11.035.259 9.347.386 10.484.966
Duran Varliklar 112.470.066 142.952.519 170.539.491 238.981.503
Finansal Yatinmlar 0 0 0 0
Maddi Duran Varliklar 108.401.348 132.463.720 148.843.811 220.706.030
Kullanim Haklarn 0 0 8.027.838 1.182.329
Ticari Alacaklar 0 0 4.544.318 3.630.806
Diger 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 Odenmis Giderler 2.499.662 4.278.018 1.023.563 2.752.444
Diger Duran Varliklar 0 8.006 433.833 438.108
Ertelenmis Vergi Varlig 0 0 0 0
Aktif Toplam 208.666.675 268.290.087 279.965.589 410.663.214

2017 2018 2019 9A2020
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler: 96.137.808 159.353.679 162.551.314 192.935.076
Kisa Vadeli Bor¢clanmalar 40.890.015 86.327.555 87.522.306 77.510.905
Uzun Vadeli Borclanmalarn Kisa Vadeli Kisimlan 33.099.459 33.326.596 26.370.984 31.688.332
Diger Finansal Yukumliliikler 0 35.833 35.592 1.285.246
Ticari Borglar 16.641.235 26.820.101 29.824.684 50.948.204
Diger Borglar 195.207 7.745.593 10.592.257 4.010.351
Kiralama islemlerinden Kaynaklanan Yikiimliiliikler 0 0 2.427.710 861.493
Cabsanlara 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
Doénem Kari Vergi Yukumliligi 1.097.164 267.767 0 13.296.264
Kisa Vadeli Karsiliklar 74.988 103.557 0 346.468
Diger Kisa Vadeli Yikiimluliikler 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 Borclanmalar 27.793.037 25.551.671 33.902.880 28.787.125
Calisanlara Sag. Fayd. iliskin Uzun Vadeli Kars. 3.310.099 3.784.332 3.270.009 4.113.999
Kiralama islemlerinden Kaynaklanan Yiikiimliiliikler 0 0 824.345 598.718
Ertelenmis Vergi Yukimlilugu 2.955.440 2.745.754 3.316.370 11.952.207
Toplam Yiikiimliiliikler 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 ihra¢ Primleri 10.184.000 10.184.000 10.184.000 10.184.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflan. Kap. Gel. veya 46.464.069 46.392.313 47.294.530 93.178.269
Gecgmis Yil Zararlan
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinlmayacak -45.519 -130.565 -150.005 11.195
Birikmis Diger Kapsamli Gelir veya Gider
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 65.250 65.250 65.250 65.250
Gecgmis Yil Zararlan -33.238.261 -24.210.091 -25.950.128 -25.034.104
Net Donem Kar 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
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Gelir Tablosu

2017 2018 2019 9A2019 9A2020

Hasilat 156.502.020 202.200.774 210.562.000 156.184.128 312.115.212
Satislarin Maliyeti (-) -112.113.542 -154.509.814 -164.648.141 -124.319.564 -193.489.247
Briit Kar 44.388.478 47.690.960 45.913.859 31.864.564 118.625.965
Arastirma Gelistirme Giderleri (-) 0 0 -754.098 -1.852.494 -2.370.566
Genel yonetim 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 Kar1 31.431.800 32.990.111 23.620.803 10.998.151 91.002.142
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 0 0 0 0 0
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler -14.321 0 0 0 0
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 Kar 13.293.870 888.764 1.261.086 429.126 64.706.080
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir / Gideri -1.994.118 -76.020 -345.062 -411.219 -14.575.601
- Donem Vergi Gideri -1.097.646 -267.767 0 0 -13.296.264

- Ertelenmis Vergi (Gideri) / geliri -896.472 191.747 -345.062 -411.219 -1.279.337
Donem Kar1 11.299.752 812.744 916.024 17.907 50.130.479

Cekince:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhigi kapsaminda
degildir. Yatinm danmsmanhg hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler
ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu sayfalarda yayinlanan goriis, yorum, ve oneriler nedeniyle ortaya ¢ikacak kazan¢ veya
kayiplardan Seker Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir. Buradaki yazi, goriis ve
yorumlar yatirnnmcilann bilgilendirme niteligi tasimakta, yatirnmcilarin pay alim satimina
iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirimcilar, halka arza iliskin
KAP’ta yayinlanan izahname setini inceleyerek kararlarini vermelidirler.
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