GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama A.S. Ocak 2021

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’ nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Garanti Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret
Pazarlama A.S. (“Isik Plastik” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigl Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu
degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif
icermemektedir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan saglanmis olup, yatirnmcilar halka arza
iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan Izahname'yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmig Sermaye (TL) 43.741.000 |Toplam Halka Arz Edilecek Pay 11.286.293
Halka Arz Ozeti Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye (TL) 51.802.638 [Halka Acilacak Oran 21,80%

Sermaye Arttirimi (TL) 8.061.638 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 16,10

Mevcut Pay Satisi 3.224.655 |Satis Yontemi Sabit fiyatla talep toplama ve satis

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Genel Bilgiler

Isik Plastik, Turkiye plastik mamul sektérliniin ekstriizyon (gcekme) yontemini kullanarak, endtistriyel plastik levhalar
ile termoform ydntemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak esyasi Gretimi segmentlerinde faaliyet gostermektedir.

Enddstriyel plastik levhalar segmentinde sirket hammadde olarak ithal menseili granil plastigi islemekte ve endiistriyel
plastik levha Gretmektedir. Plastik hammaddesi olarak PC, PMMA, Pet-G kullanilmaktadir. S6z konusu plastik levhalar
banyo kiveti, glrultl bariyeri, dusa kabin camlari, reklam ve promosyon Urtinleri, reklam tabelalari, buzdolabi i¢ gévde
plakalari, oyuncak, mobilya, banyo ve mutfak dolaplari, polis kalkanlari, sera camlari, cati 1siklik skydome, havuz,
stadyum gati kaplamalari gibi ¢ok gesitli uygulama ve alanlarda kullanilmaktadir.

Termoform yontemi ile Uretilen plastikten sofra ve mutfak esyasi segmentinde ise sirket polipropilen ve polistren
hammaddelerini alarak islemekte ve plastikten sofra ve mutfak esyasi Uretmektedir. Bu grup icerisinde ayran
bardaklar, yogurt kaseleri, tatli kaplari, sarkuteri kaplari, mesrubat bardaklar ve tek kullanimlik tabaklar
uretilmektedir.

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 (liretimde dolgu malzemesi ve renklendirici
olarak kullanilmaktadir) olarak adlandirilan plastik boyasi iretim kapasitesi mevcuttur.

Sirket, 1988 yilinda Isik Plastik invani ile Istanbul’da kurulmus olup, hammadde ticareti ile faaliyete baslamis, 2000
yilinda Uretime baslamistir. 2011 yilinda sirket binyesinde AR-GE departmani kurulmustur. 2016 yilinda sirket,
ABD’nde Sirius Plastic LLC adinda bir sirketi satin almistir. Sirius Amerika, Amerika’da pazarlama ve satis faaliyetlerinin
yurttilmesi amaciyla satin alinmistir. ABD pazarinin arastirilmasi, sirket GrGinlerinin pazarlama ve satisi icin faaliyetlere
baslamistir. 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 hattl, 1 adet compound ve masterbatch hatti olmak lzere
toplam 21 Uretim hatti ile calismaktadir.

GCeker Ailesi tarafindan kontrol edilen sirketin dogrudan ve dolayli ortaklik yapilari asagida verilmistir.
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Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi

Ortagin Ticaret Unvani/ Adi Soyadi Sermaye Payi (TL) Oy Hakki (%)

Erpet Turizm Insaat Taahhiit Sanayi ve

Ticaret Anonim Sirketi 39.241.000 89,71
Mehmet Ceker 4.236.000 9,68
Diger Ortaklar 264.000 0,60
TOPLAM 43.741.000 100,00

Dolayli Pay Sahipligine iliskin Bilgi

o . 15.12.2020
Ortagin Ticaret Unvani/ Adi Soyadi Sermaye Payi (TL) Oy Hakki (%)
Mehmet Ceker 41.907.360 95,81
Diger 1.833.640 4,19
TOPLAM 43.741.000 100,00

2.Halka Arz Gerekgesi

Sirket paylarinin halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, bilinirlik
ve taninirligin pekismesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha glclu bir sekilde uygulanmasi, sirketin
kurumsal kimliginin gtclendirilmesi hedeflenmektedir. Sirket sermaye artisi yoluyla elde edecegi halka arz
gelirini agirlikli olarak sirketin faaliyetlerini blyttme ve borclulugunu azaltmak icin kullanmayi planlamaktadir.

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin %35-%50’sini isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi icin
kullanmay! planlamaktadir. Bu tutarin yarisindan fazlasinin hem mevcut faaliyetler hem de yeni yatirimin
devreye girmesi sonucu artmasi beklenen talebi karsilamak amaciyla hammadde alimi icin kullanacag)
ongorulmektedir; kullanilacak tutar hammadde fiyatlarindaki gelismeler ve alinan siparislere gore
kesinlesecektir. Ek olarak sirket piyasa kosullarina gore musterilerine yaptigl satislarda satis fiyatini yukariya
cekebilmek icin ddeme vadelerini bir miktar uzatmayi degerlendirebilir. Sonug olarak, alacak vadelerinin
uzatilmasi sonucu yukumlaliklerin zamaninda karsilanabilmesi icin de halka arz gelirinin kullanilmasi
degerlendirilmektedir. Yine karliigin arttinlmasi kapsaminda standart trtnlerde stoklu calisilarak temin
surelerinin kisaltilmasi ya da piyasa sartlarina bagli olarak degerlendirilebilecektir. Sonug olarak isletme
sermayesi icin kullanilabilecek bu fon ile sirket, yeni yatinmlarin devreye girmesine paralel olarak biytyen
yukamlaltklerini verimli bir sekilde yerine getirebilecek, stoklu calismanin ve satis vadelerinin uzatilmasinin
saglayacag rekabet avantaji ile gelirlerini artirmayr hedeflemektedir.

Sirket, gelecekteki elverisli borglanma kosullarindan yararlanmak amaclyla, halka arz gelirinin %20-%35’lik
kismini mevcut kredi bakiyelerinin azaltilmasi icin kullanmayi planlamaktadir. Sirketin halihazirda mevcut
kredi borclari, 7.716.000 Avro, 491.604 ABD dolari ve 57.056.801,76 TL’dir. Belirtilen kredilerin 6.340.000
Avro’luk kisminin biryilicerisinde halka arzdan elde edilen gelir ile 6denmesi planlanmaktadir. Ek olarak piyasa
sartlari ve mevcut kredilerin maliyetlerine bagli olarak halka arz geliri diger kredi borg¢larinin ddenmesinde de
kullanilabilecektir.

Halka arz gelirinin %15-%30 kisminin ise devam eden yatirnimlarin finansmaninda ve halka arz gelirinden kalan
bir kisim olmasi durumunda bu tutarin potansiyel organik ve/veya satin alim yoluyla bluyime firsatlarinin
degerlendirilmesinde kullanilmasi hedeflenmektedir. Sirketin yapimi devam eden ve insaati Mart 2021°de
tamamlanmasi ongorulen yeni fabrikasina iliskin insaatin tamamlanmasi icin yaklasik 20 milyon TL fon ihtiyaci
bulunmaktadir. 5
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Ek olarak, bu fabrikada kullanilacak metaliza kaplama makinesi, temiz oda, koruyucu film kaplama makinesi
ve dizme/istifleme Unitesi icin 6denmesi dngdrulen yaklasik 13,6 milyon TL ve bu yeni fabrikaya tasinilmasina
iliskin olarak yaklasik 4 milyon TL ihtiyagc bulunmaktadir. Belirtilen tutarlarin yarisinin halka arz gelirlerinden

karsilanmasi planlanmaktadir.

3.Gelir Tablosu

TL 2017 2018 2019 3C2019 3C2020
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 ve Gelistirme Giderleri - - - 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 Kari 31.431.800 32.990.111 23.620.803 10.998.151 91.002.142
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler - - - - -
Yatirnim Faaliyetlerinden Giderler - 14.321 - - - -
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 Kan 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

Isik Plastik’in net satislarinin en blylik kismini levha satislarini olusturmaktadir. 30.09.2020 tarihi itibariyle
levha net satislarinin toplam hasilata orani %79,9’a (termoform: %16,4; hizmet: %0,3; diger: %3,4) kadar
yUkselmistir. 30.09.2019 ve 30.09.2020’de sona eren finansal donem karsilastirildiginda levha Urlnleri
satislarinin %172 ve termoform satislarinin %8 oraninda arttigI gorilmektedir.

Sirketin Uriin bazinda LTM satislar 287.027.292 TL levha, 62.574.834 TL termoform, 1.600.972 TL hizmet ve
15.289.986 TL diger seklinde olup, toplam LTM satis gelirleri 366.493.084 TL'dir.

2020 yili itk dokuz ayi itibariyle, sirketin yurtdisi satislarinin net satis icindeki payr %78 seviyesine ulasmistir.
2020 yilinin itk dokuz ayinda 2019 yilinin ayni donemine gore yurtdisi satislar %177,1 oraninda ve net satislar
ise %99,8 oraninda artmistir.

Sirket 2017 yilinda 34.179.696 TL, 2018 yilinda 36.031.750 TL, 2019 yilinda 27.792.356 TL, 2019 3C’de
13.931.491 TL ve 2020 3C’de 94.262.770 TL FAVOK elde etmistir. 30.09.2019-30.09.2020 dénemine ait
FAVOK ise 108.123.635 TL'dir.

Sirketin 2017 yilinda 96.612.135 TL, 2018 yilinda 141.352.910 TL, 2019 yilinda 149.058.217 TL ve 2020
3C’de 110.609.642 TL net finansal borcu bulunmaktadir.

3
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4.Degerleme
Maliyet yaklasimi ve gelir yaklasimi degerleme kapsaminda dikkate alinmis fakat kullanilmamistir.
Pazar Yaklasimi

Pazar Yaklasimi kapsaminda sirketin paylarinin halka arz edilecegi ve sirketin benzeri olan borsada islem goéren
nitelikteki emsallerine iliskin guvenilir bilgilerden istifade edilebilecegi dikkate alinarak Borsadaki Kilavuz Emsaller
Yontemi kapsamindaki Isletme Degeri/FAVOK (ID/FAVOK) carpani kullanilmistir.

ID/FAVOK orani hesaplamasi kapsaminda mevcut durumun yansitilabilmesi icin sirketin ve benzer olarak secilen
sirketlerin en son finansal tablolarindaki veriler dikkate alinmistir. Dolayisiyla hesaplanan FAVOK degerleri 30.09.2019-
30.09.2020 tarihleri arasinda hesaplanan 12 aylik finansal verilere dayanmaktadir.

Yurt ici Benzer Sirketler

Yurt ici benzer sirketlerin secilmesi kapsaminda sirketin halka arzdan sonra yer alacag diisiiniilen Borsa istanbul’un
XKMYA kodlu BIST Kimya, Petrol, Plastik endeksi altinda yer alan sirketler incelenmistir. BIST Kimya, Petrol, Plastik
endeksinde yer alan sirketlerden kimya, petrokimya, giibre ve ilag Uretimi ile istigal eden sirketler ¢ikarildiktan sonra
plastik alaninda faaliyet gosterdigi belirlenen sirketlerin listesi paylasilmistir. Likiditesi diislik olan paylarin isletmelerin
gercek degerini dogru bir sekilde yansitamayabilecegi icin Borsa Istanbul’'un Alt Pazar'nda yer alan izmir Firca Sanayi
ve Ticaret A.S., Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. ve Sanifoam Siinger Sanayi ve Ticaret A.S. degerleme kapsaminda
dikkate alinmamistir.

Uc deger oldugu icin ortalamaya dahil edilmeyen sirketler: Bayrak EBT Taban Sanayi ve Ticaret A.S., Berkosan
Yalitim ve Tecrit Maddeleri Uretim ve Ticaret A.S., Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S., Ege
Profil Ticaret ve Sanayi A.S., Goodyear Lastikleri T.A.S. Sasa Polyester Sanayi A.S. ve Seyitler Kimya Sanayi A.S.

Yurt Disi Benzer Sirketler

Benzer yurtdisi carpanlar arasindan iki en yiiksek ve iki en diisiik ID/FAVOK LTM carpani u¢ deger oldugu icin ortalamaya
dahil edilmemistir. Avient Corporation, Schweiter Technologies AG ve Toyo Seikan Group Holdings Ltd.’nin faaliyet
gosterdikleri diger alanlardan 6tlirl degerlerinin birbirinden farklilastigl tahmin edilmektedir. Palram Industries (1990)
Ltd.’nin carpani sorgulandiginda ise hem hisse fiyatinin hem de FAVOK’{in 2020 yili icerisinde énemli bir sekilde arttig)
goézlemlenmistir. 2020 yili basinda 1.755 Yeni Israil Sekeli olan hisse fiyati %71 artarak 6 Ocak 2021’de 3.009 Yeni
Israil Sekeli olmustur. Sirketin 2019 yilinda 115,4 mn Yeni Israil Sekeli olan FAVOK’{i ise %170 artarak son 12 ayda
311,8 mn Yeni Israil Sekeli olarak gerceklesmistir.

Secilen Yurt ici Benzer Sirketler Finansal Analiz

Sirket  PiyasaDegeri Isletme Degeri SatiglarLTM  FAVOKLTM FVOKLTM NetKarLTM Defter Degeri

Kodu (mn TL) (mnTL) (mnTL) (mn TL) (mn TL) (mnTL) (mn TL)
AKSA 4.538 5.891 3.609 614 499 239 1.591
BRISA 6.737 8.840 3.730 762 590 352 1.252
GEDZA 198 177 80 20 17 20 93
SEKUR 212 282 181 27 19 -3 90
TMPOL 157 218 89 19 17 9 38
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Yapilan analiz kapsaminda ID/FAVOK carpanina ek olarak secilen yurt ici benzer sirketlerin Isletme Degeri/Satislar
(iD/Satislar), Isletme Degeri/FVOK, Fiyat/Kazanc (F/K) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) carpanlari da
incelenmistir.

Secilen Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Analizi

Sirket iD/satislar

Kodu LTM ID/FAVOKLTM ID/FVOKLTM F/KLTM PD/DD
AKSA 1,6x 9,6x 11,8x 19,0x 2,9x
BRISA 2,4x 11,6x 15,0x 19,1x 5,4x
GEDZA 2,2x 8,9x 10,5x 9,9x 2,1x
SEKUR 1,6x 10,5x 15,1x 66:4% 2,4x
TMPOL 2,4x 11,3x 12,6x 16,7x 4,1x
Ortalama* 2,0x 10,4x 13,0x 16,2x 3,4x

*Ustii cizili olan ug degerleri icermemektedir.

Yurt ici secgilen benzer sirketlere iliskin verilen analiz yurt disi secilen benzer sirketler icin de yapilmistir.

Secilen Yurt Disi Benzer Sirketler Finansal Analiz

Sirket Piyasa Degeri Isletme Degeri Satislar LTM FAVOK LTM FVOKLTM Net KarLTM Defter Degeri

Kodu (mn TL) (mnTL) (mn TL) (mnTL) (mn TL) (mnTL) (mn TL)
ICoV 91.161 101.930 94.642 7.266 1.891 1.649 44,960
ALGIL 4.257 4.745 5.667 917 665 462 3.635
SLGN 30.974 54.715 34.609 5.325 3.775 2.068 8.893
SON 44.844 57.119 37.719 5.434 3.591 1.926 13.726
WPK 16.072 12.690 6.259 1.405 1.072 771 8.331

Yapilan analiz kapsaminda yurt disi benzer sirketler icin de ID/Satislar, iD/FAVOK, iD/FVOK, F/K ve PD/DD carpanlari
da incelenmistir.

Secilen Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Analizi

Sirket iD/satislar

iD/FAVOK LTM iD/FVOKLTM F/KLTM PD/DD
Kodu LTM
ICOV 1,1x 14,0x 53.9% 55.3x% 2,0x
ALGIL 0,8x 5,2X 7,1x 9,2x 1,2x
SLGN 1,6x 10,3x 14,5x 15,0x 3,5x
SON 1,5x 10,5x 15,9x 23,3x 3,3x
WPK 2,0x 9,0x 11,8x 20,8x 1,9x
Ortalama* 1,4x 9,8x 12,3x 17,1x 2,4x

* Ustii cizili olan ug degerleri icermemektedir.
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Degerleme Sonucu

Isik Plastik’in piyasa degerinin tespit edilebilmesi icin Tirkiye’de ve yurtdisinda faaliyet gésteren benzer sirketler
incelenerek yapilan carpan analizine iliskin sonuclar 6zet olarak asagidaki tablolarda verilmistir.

Secilen Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Sonuclarn

iskonto
- Isik Plastik Isletme Degeri NetBor¢ OncesiPiyasa Pay Basina
Yontem Ve§risi (mn TL) Garpan ; (mn TL)g (mn TL)G Degeri (ﬁm zegjr
TL)
iD/Satiglar 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

Secilen Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Sonuclari

iskonto
. Isik Plastik isletme Degeri NetBor¢ OncesiPiyasa Pay Basina
Yontem Ve§risi (mn TL) Garpan ; (mn TL)g (mn TL)§ Degeri (ﬁm geg:r
TL)
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

ID/FAVOK carpani sirketlerin operasyonel kar performanslarina dayandigl ve pazar katilimcilari (halka acik sirket
yatirimcilari) tarafindan en fazla kullanilan degerleme carpanlarindan birisi oldugu icin bu yontemin dogruluguna ve
guvenilirligine ylUksek seviyede itimat edilerek tek yontem olarak kullanilmistir. Diger gosterim amacli hesaplanan
carpanlarin sonuglarinin degerlemedeki agirliklari sifir olarak alinmistir.

Sonug olarak Isik Plastik’in piyasa degeri Tirkiye'de ve uluslararasi piyasalarda faaliyet gosteren benzer sirketlerin
ID/FAVOK carpanlarinin ortalamalari kullanilarak tespit edilmistir. Benzer sirketlerin carpan degerleri 06.01.2021
kapanis itibariyle ‘Capital IQ’ platformundan elde edilmistir.

Yurt Ici Benzer Sirketler Carpan Analizine Gore isletme Degeri

Yurt ici iD/FAVOK Carpan Analizi

Yurt ici Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3C) Ortalama ID/FAVOK Carpani 10,4
Son 12 Ay (2020 3C) FAVOK (TL) 108.123.635
i§letme Degeri (TL) 1.121.951.514

Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Analizine Gore isletme Degeri

Yurt Dig1 ID/FAVOK Carpan Analizi

Yurt Ici Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3C) Ortalama ID/FAVOK Carpani 9,8
Son 12 Ay (2020 3C) FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.060.095.298
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Yurt ici carpan analizine %50 pay ve yurt disi carpan analizine %50 pay vererek ulasilan halka arz éncesi Isletme Degeri
1.091.023.406 TL'dir.

Pay Basina Deger Hesaplamasi

Pay Basina Deger Hesaplamasi Sonu¢
Hesaplanan Isletme Degeri 1.091.023.406
(-)Toplam finansal borglar (TL) - 139.271.608
(-)Kiralama islemlerinden yikimlilikler (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 satis fiyati olarak belirlenen 16,10 TL hesaplanan pay basina fiyata gore %28 iskontoludur.
5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’'nda Isik Plastik hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu
dislndyoruz. Sirket ve sektér hakkinda verilen bilgiler oldukca detaylidir.

e Isik Plastik icin yapilan degerleme calismasinda “Pazar Yaklasimi” ydntemi kullanilmistir. Kullanilan degerleme
yonteminin net ve anlasilir bir sekilde agiklandigini diistiniiyoruz.

e Degerleme yontemi olarak ‘Pazar Yaklasimi’ ydonteminde yurt ici benzer sirketler ve yurt disi benzer sirketler
agirliklarinin %50 ile esit olarak kullanilmasini uygun gériiyoruz. Ancak degerlemeye ID/FAVOK carpani disinda
diger carpanlarin da katilmasinin ihtiyatlilik agisindan daha uygun olabilecegini degerlendiriyoruz. Bunun
yaninda pandeminin de etkisiyle 2020 yili satis gelirleri ve karliliginin gegmis ortalamalarin Gizerinde arttig goz
onlnde bulundurularak ileriye donik projeksiyonlarin paylasilmasinin sirketle ilgili analizi kolaylastirabilecegini
distinlyoruz.

Kullanilan degerleme yontemi sonrasinda %28 iskonto orani uygulanarak 16,10 TL pay basina fiyat hesaplanmistir.
Halka arz fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.
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GedikYatirim a

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirrm Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile miusteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigsmanligl sézlesmesi
cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve
dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirim
Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin
kullanilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu
degildir.
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