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isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.maddesine
istinaden Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Alnus Yatirim”) Arastirma Mudirliigd tarafindan,
Garanti Yatirim Menkul Kiymetler A.S.’nin (“Garanti Yatirnm”) lideri oldugu Isik Plastik Sanayi ve
Dig Ticaret Pazarlama A.S (“Isik Plastik”, “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda hazirladigi
fiyat tespit raporunu dederlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina
iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin
incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve
noksanliklardan dolayi Alnus Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

1. HALKA ARZA iLisKiN GENEL BILGILER
Halka Arz Kodu: ISKPL

Halka Arz Tarihi 21-22 Ocak 2021

Halka Arz Yontemi Borsa'da Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis
Halka Arz Sekli Sermaye Artirimi ve Ortak satisi

Cikarilmis Sermaye 43.741.000 TL

Sermaye Artirmi 8.061.638 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 51.802.638 TL

Halka Arz Sonrasi Halka Acgiklik Orani 21,79%

Halka Arza Aracilik Eden Konsorsiyum Lideri Garanti Yatirim

Halka Arz Satis Fiyati 16,10 TL

Kaynak: Garanti Yatirm

Halka Arza iligkin Taahhiit ve Tesvikler

-islem gérme tarihinden itibaren 180 giin boyunca dolagimdaki pay miktarini artiracak
herhangi bir islem yapilmayacak; devir veya rehin gerceklesmeyecek.

-islem gérme tarihinden itibaren 1 yil boyunca halka arz fiyatinin altinda bir fiyatta borsada
pay satisi yapilmayacak.

-Sirket'in Borsa Istanbul’da islem gérmeye bagladigi giin dahil 22 islem giini sire ile sirket
paylarini araliksiz olarak ellerinde tutan yatirimcilar, bu paylari halka arz eden pay sahibine 3 is
gunu suresince geri satma hakkina sahip olacaklar. Halka arz eden pay sahibi ortak satigi yoluyla
elde edecegi pay satis geliri ile sermaye artirimi sonucu elde edilen pay satis gelirinin toplaminin
%50’sine kadar tutari “geri alim taahhidd” kapsaminda kullanabilecektir. Bu tutardan fazla talep
gelirse yatirrmcilarin talepleri oransal olarak karsilanacaktir.
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2. SIRKET HAKKINDA GENEL BILGILER

Sirket, 11 Ekim 1988 tarihinde Isik Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile istanbul'da
kurulmustur. 9 Ocak 1997 tarihinde unvani Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama A.S.
olarak degistirilmistir. 2000 yilinda Gebze Organize Sanayi Bolgesi'nde 13.000 m2 kapali alani
olan fabrika ve Uretim hatlarini satin almig, o tarihten beri ekstriide plastik levha ve termoform
drtnlerinin dretimini ve satisini yapmaktadir.

Sirket merkezi, Tahtakale Uzuncgarsi Cad. Milas Han K:3 No: 216 Eminond, Istanbul
adresindedir. Sirket'in Uretim adresi ise Gebze Organize Sanayi Bolgesi lhsan Dede Cad. No:
101 / 1 Gebze - Kocaeli 41480, Turkiye’dir.

Sirket, Turkiye plastik mamul sektoriinin ekstriizyon yéntemini kullanarak, endiistriyel plastik
levhalar ile termoform yontemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak egyasi Uretimi
segmentlerinde faaliyet gostermektedir.

2011 yilinda, Sirket blinyesinde Ar- Ge departmani kurulmustur. 2016 yilinda Sirket, ABD’de
yer alan Sirius Plastic LLC adl sirketi satin alarak ABD pazarina da girmis bulunmaktadir. 2018
yilinda ise Sanayi Bakanhgr'ndan Ar-Ge merkezi onayi almistir. 2020 yilinda, pandemiden dolayi
seffaf bariyer talebi olabilecedi distnulerek ek Uretim kapasitesi olusturulmustur. Saglanan ek
Uretim kapasitesi, Sirket’e ciro ve karlilik saglamistir.

NET
SATISLARE | 31.12.2017 Haso'/l')at 31.12.2018 Ha,,s/:'at 31.12.2019 Haso'/(',at 30.00.2020 Haos/"at
0

Uriinler

Levha 94380.283|  60,3| 122.326450| 60,5 125.639.781|  59,7| 256.516.743|  82.2
Termoform | 27.387.693|  17,5| 34.720594|  17,2| 54.766.485 26| 51262.120] 164
Hizmet 6491.869| 41| 7676579 38| 14581716 69| 1.243.160 0.4
Diger 28.242.175 18] 37477151  185| 15.574.018 74| 3.093.189
TOPLAM | 156.502.02 100 202.200.774 100 210.562.000  100| 312.115.212| 100

0

Arz Oncesi ve Sonrasi Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halk Arz Sonrasi
Ortaklar Pay Tutarlan Pay Pay Tutarlan Pay

(TL) Dagilimi (TL) Dagilimi
Erpet Turizm 39.241.000| 89,71% 39.241.000| 75,75%
Mehmet Ceker 4.236.000 9,68% 1.011.345 1,95%
Abdullah Ceker 88.000 0,20% 88.000 0,17%
Ahmet Sadin Ceker 88.000 0,20% 88.000 0,17%
Esra Ceker 88.000 0,20% 88.000 0,17%
Halka Acik 11.286.293 | 21,79%
TOPLAM 43.741.000| 100,00% 51.802.638 | 100,00%

Kaynak: Garanti Yatirnm
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3. SIRKETIN FAALIYETLERiI HAKKINDA BILGILER

Sirket 11 Ekim 1988 tarihinde Isik Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile istanbul’'da
kurulmustur. 9 Ocak 1997 tarihinde unvani Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama
A.S. olarak degigtirilmistir. 2000 yilinda Gebze Organize Sanayi Bolgesi'nde 13.000 m2
kapali alani olan fabrika ve Uretim hatlarini satin almis, o tarihten beri ekstriide plastik
levha ve termoform Urdnlerinin Gretimini ve satisini yapmaktadir.

Sirket merkezi, Tahtakale Uzungargi Cad. Milas Han K:3 No: 216 Emindnd, Istanbul
adresindedir. Sirket’in Uretim adresi ise Gebze Organize Sanayi Bolgesi Ihsan Dede Cad.
No: 101/ 1 Gebze - Kocaeli 41480, Turkiye’dir.

Sirket, Turkiye plastik mamul sektorindn ekstrizyon yontemini kullanarak,
endustriyel plastik levhalar ile termoform ydntemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak
esyasl Uretimi segmentlerinde faaliyet gostermektedir. Sirket'in 2020 yili itibariyla toplam
21 Uretim hatti bulunmaktadir.

Sirket Uretim igin polikarbonat hammaddesini ithal etmektedir.

Endustriyel polimer plastik segmentinde, hammadde olarak ithal menseili polimerize
edilmis granul plastigi islemekte ve endustriyel plastik levha Uretmektedir. S6z konusu
polimer plastik levhalar banyo klveti, gurulti bariyeri, duga kabin camlari, reklam ve
promosyon Urlnleri, reklam tabelalari, buzdolabi i¢ gévdeleri, oyuncak, mobilya, banyo
ve mutfak dolaplari, polis kalkanlari,guvenlik camlari, sera camlari,¢ati 1siklik/skydome,
havuz, stadyum c¢ati kaplamalari gibi ¢ok ¢esitli mamul ve alanlarda kullaniimaktadir.

Sirket, plastikten sofra ve mutfak esyasi segmentinde ise termoform yontemi ile ithal
menseili Polipropilen (PP), Polistren (PS) ve PET hammaddelerini islemekte ve plastikten
ayran bardaklari, yogurt kaseleri, tatli kaplari, sarkuteri kaplari,mesrubat bardaklari ve
yemek tabaklari Uretmektedir. Masterbatch ve Compound adi verilen plastik boya ve
dolgu malzemesi segmentinde ise dusik yogunluklu Polietilen (LDPE), PP ve PS
hammaddelerini tasiyici olarak kullanarak plastik sektériinde kullanilan dolgu malzemesi
ve boyar malzemesi Uretmektedir.

5 Mart 2019 tarihli kapasite raporuna gore, sirketin yillik 25.953 ton plastik levha,
31.701 ton termoform olarak adlandirilan plastikten sofra ve mutfak esyasi ve 7.182 ton
masterbatch (Uretimde dolgu malzemesi ve renklendirici olarak kullaniimaktadir) olarak
adlandirilan plastik boyasi Uretim kapasitesi mevcuttur.
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MALI TABLOLAR

Donen Varliklar 96.201.266| 125.547.021]| 109.410.134| 171.681.711
Nakit ve Nakit Benzerleri 5.205.746f 4.886.789] 2.045.600| 30.122.177
Ticari Alacaklar 44.829.012| 61.117.617] 59.483.391] 81.791.640
Diger Alacaklar 3.919 4.670 147.194 12.194
Stoklar 37.735.130] 43.856.406] 35.834.379| 45.426.913
Pesin Odenmis Giderler 1.989.860| 4.644.026] 2.549.674] 3.839.198
Diger Doénen Varliklar 6.437.599 11.037.513] 9.349.896] 10.489.589
Duran Varliklar 112.470.066| 142.952.519] 170.539.491( 238.981.503
Maddi Duran Varliklar 108.401.348| 132.463.720| 148.843.811| 220.706.030
Kullanim Haklari - - 8.027.838 1.182.329
Ticari Alacaklar - -| 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 - 8.006 433.833 438.108
AKTIF TOPLAMI 208.671.332| 268.499.540| 279.949.625| 410.663.214
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 96.142.465| 159.563.132| 162.535.350| 192.935.076
Kisa Vadeli Borglanmalar 40.890.015] 86.327.555| 87.522.306] 77.510.905
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 33.099.459| 33.326.596] 26.370.984] 31.688.332
Diger Finansal YUkumlultkler - 35.833 35.592| 1.285.246
Ticari Borglar 16.641.235| 26.648.372] 30.540.216] 54.890.159
Diger Borglar 199.864| 8.126.775| 9.860.761 68.396
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Y ikiimliiliikler - -|  2.427.710 861.493
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 1.150.919 1.581.995 1473.793 1,692,289
Ertelenmis Gelirler 2.674.475] 2.699.064| 3.804.974| 10.927.296
Donem Kari Vergi Yukimlaligi 1.097.164 267.767 -] 13.296.264
Kisa Vadeli Karsiliklar 74.988 103.557 - 346.468
Diger Kisa Vadeli Yukimltlukler 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 iglemlerinden kaynaklanan yukumlGlikler i i 824345 598.718
Ertelenmis Vergi YUkumlaligu 2.955.440[ 2.745.754| 3.316.370] 11.952.207
TOPLAM YUKUMLULUKLER 130.201.041] 191.644.889| 203.848.954| 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 Y.enlden Siniflandiriimayacak Kapsamli 46.464.060| 46392313 47204 530 93.178 269
Gelirler veya Gegmis Y1l Zararlari

Kar veya zar.arda yenldgn siniflandirilacak birikmis diger 45,519 -130.565 -150.005 11.195
kapsamli gelirler veya giderler

Kardan ayrilan kisitlanmis 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 dénem 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 208.671.332| 268.499.540| 279.949.625| 410.663.214
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31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.09.2019  30.09.2020
Hasilat 156.502.020] 202.200.774| 210.562.000] 156.184.128| 312.115.212
Satilarin 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
Arastinma ve Gelitirme : | -754.008| -1.852.404| -2.370.566
Giderleri
Genel Yénetim 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
(E;Z‘;fleiaa"yeﬂerde” Diger 14.078.643| 33.022.549| 13.584.942| 8.219.965| 21.834.435
Esas Faaliyetlerden Diger
Gidorler -9.870.696| -26.184.824| -12.788.967| -11.666.407| -22.880.450
Esas faaliyet kari 31.431.800| 32.990.111] 23.620.803| 10.998.151| 91.002.142
Ygtlrlm Faaliyetlerinden -14.321 i i i i
Giderler
Finansman Gideri Oncesi
Faaliyet
Kar/Zarar 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
Strdurdlen Faaliyetler 13.203.870|  888.764| 1.261.086|  420.126] 64.706.080
Vergi Oncesi Kéri
Siirdurilen Faaliyetler
Vergi Geliril(Gideri) -1.994.118 -76.020]  -345.062|  -411.219| -14.575.601
Dénem Vergi Gideri -1.097.646|  -267.767 - -] -13.296.264
Erislenivi Verg! 896.472| 191747  -345.062|  -411.219 -1.279.337
(Gideri)/Geliri
NET DONEM KARI 11.299.752 812.744 916.024 17.907| 50.130.479

5. DEGERLEME

Garanti Yatirnm tarafindan hazirlanan 7 Ocak 2021 tarihli 48 sayfalik fiyat tespit raporunda
degerleme yaklasimi dikkate alinmig ancak biri ile sonuca gidilmistir.

Maliyet Yaklagimi: Cari ikame maliyeti yada yeniden Uretim maliyetlerinin bulundugu bu yéntem,
sirktin kurulus doneminde olmamasi, bir holding statlisiinde olmamasi ve faaliyetlerinin surekliligi
dikkate alindigindan kullaniimamistir.

Gelir Yaklasimi: icinde bulundugumuz Covid siireci dahil gelecekteki gelirlerin miktari ve
zamanlamasina iligkin énemli belirsizliklerin bulundugu dustntlmas, gelirle ilgili her hangi bir
projeksiyon yapilmamistir. Dolayisiyla bu yaklasim da kullaniimamistir.
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Pazar Yaklagimi: Hem yurtici hem yurtdigi benzer sirketlerde tek bir carpan olarak isletme
Degeri/Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar (ID/FAVOK) orani kullanilarak sirket degeri hesabi
yapilmistir. Bu oranin kullaniimasinda ID/FAVOK carpaninin sirketlerin operasyonel kar
performanslarina dayandigi ve pazar katilimcilari (halka acgik sirket yatirimcilari) tarafindan en fazla
kullanilan degerleme garpanlarindan birisi oldugdu i¢in bu yéntemin dogruluguna ve guavenilirligine
ylksek seviyede itimat edildigi gerekgelendirilmigtir.

Sirket’in degerleme calismasinda Isik Plastik’'in ve benzer sirketlerin mali tablolari 30 Eylil 2020
dénemi itibariyle yilliklandirilmig olarak kullaniimistir.

Benzer sirketlerin garpan degerleri 6 Ocak 2021 kapanis itibariyle CapitallQ platformundan elde
edilmistir.

5.1 Piyasa Carpanlari Analizi Yontemi
5.1.1. Yurtici Benzerlere Gore Piyasa Degeri
Yurtici benzer sirketlerin segiminde, Isik Plastik’e benzer sekilde plastik alaninda faaliyet gosterdigi
belirlenen sirketler olmalarina dikkat edilmistir. Yurtici benzer sirketler olarak Kimya Sektdriinde

plastikle istigal eden likiditesi ylksek, ug degerlerde verisi olamyan AKSA, BRISA, GEDZA, SEKUR
ve TMPOL’un ¢arpan degerleri kullaniimistir.

Yurt ici isletme DegerilFAVOK Garpan Analizi

Yurt igi Benzer Sirketler Son 12 ay (2020/9) 10,4x
Ortalama ID/FAVOK Carpani

Son 12 ay (2020/9) FAVOK (TL) 108.123.635
Isletme Degeri (TL) 1.121.951.514

Kaynak: Garanti Yatirrm Fiyat Tespit Raporu

5.1.2. Yurtici Benzerlere Gére Piyasa Degeri

CapitallQ veritabani tGzerinden yapilan incelemeler sonucunda, Sirket'e benzer alanlarda faaliyet
gOsteren yurt disi sirketler olarak ise ICOV (Almanya), ALGIL (Fransa), SLGN (ABD), SON (ABD)
ve WPK (Kanada)'nin ¢arpan degerleri kullaniimisgtir.

Yurt Disi isletme Degeri/fFAVOK Carpan Analizi

Yurt Disi Benzer Sirketler Son 12 ay (2020/9) 9,8x
Ortalama ID/FAVOK Carpani

Son 12 ay (2020/9) FAVOK (TL) 108.123.635
Isletme Degeri (TL) 1.060.095.298

Kaynak: Garanti Yatinm Fiyat Tespit Raporu
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5.2 Nihai Degerleme

Yurtici ve Yurtdisi Piyasa Carpanlari Yontemi neticesinde elde edilen isletme degeri rakamlarina
esit agirlik verilerek nihai halka arz dncesi isletme degeri 1.091.023.406 TL olarak hesaplanmigtir.
Bu rakamdan, sirketin net borcu olan 111 milyon TL disuldiglnde piyasa degerine ulasiimis bu
degere de % 28.2 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak 704.230.100 TL halka arz piyasa degeri
ve 16,10 TL hisse bagsi degere ulasiimistir.

Pay Basina Deger Hesaplama (TL)

Hesaplanan isletme Degeri 1.091.023.406
(-) Toplam Finansal Borglar -139.271.608
(-) Kiralama Iglemlerinden Y tkimldiltkler -1.460.211
(+) Nakit ve Nakit Benzerleri 30.122.177
Halka Arz iskontosu Oncesi Piyasa Degeri 980.413.764
Pay Adedi 43.741.000
Pay Basi Fiyat 22,41
Halka Arz iskontosu -28,2%
iskontolu Halka Arz Piyasa Degeri 704.230.100
iskontolu Halka Arz Fiyati 16,10
6. SONUC Kaynak: Garanti Yatirim

Garanti Yatinm tarafindan hazirlanan ve kap.org.tr'de yayimlanmis olan Halka Arz Fiyat Tespit
Raporu’na iliskin analizimizde Sirket verilerinin gercegi tam olarak yansittigi kabul edilmis, ayrica
mali veya hukuki inceleme yapilmamisgtir.

Degerlemede, gerekgeleri bildirilmis indirgenmis Nakit Akimlari Analizinin kullaniimamasini
olumlu buluyoruz.

93 milyon TL deg@er artisinin oldugu 6zkaynakta varlik degerlerinin gtincelligi sorunun azaldigi
kabul edilebileceginden 6zkaynak degerine az da olsa agirlik verilebilecedini, ayrica piyasa
yaklagiminda sadece isletme (Firma) degeri / FAVOK oraninin kullaniimasi yerine Fiyat/Kazang,
Piyasa Degeri/Defter Degeri ve isletme Degeri/Satiglar gibi ¢arpan degerlerinin de degerleme
¢alismasinda kullanilabilecegini distinmekteyiz. Kullanilan ¢arpanin alindigi hisselerin se¢iminde de
ortalamaya gidis icin asiri eleme yapmanin, benzer sirketlerin benzerligini etkiledigi gortlmustar.

Yukaridaki gorislerimiz ve gekincelerimiz gergevesinde Isik Plastik Sirketinin halka arz fiyat tespit
raporunu makul buluyoruz.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar

ile misteri arasinda i I ak yatirim d gi 6zl i cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve iyeler, yorum ve tavsiyede bul kurumlanin gériislerine dayanmaktadir.
Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan gériis, yorum, haber veya éneriler nedeniyle ortaya ¢ikacak ticari kazang veya kayiplardan Alnus Yatirim Menkul Dederler A.S. sorumlu degildir.




