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Isik Plastik Sanayi ve Dig Ticaret Pazarlama A.S. Fiyat Tespit Raporuna iligkin Analiz

Raporu
isbu analiz raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: VIl 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29/ 2. Maddesi kapsaminda
QNB Finans Yatirim Menkul Degerler A.S. (“QNB Finansinvest’) tarafindan hazirlanmistir.

Rapor, Garanti Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Garanti Yatirim”) tarafindan Isik Plastik Sanayi ve Dig Ticaret Pazarlama
A.S. (“Isik Plastik ve/veya “Sirket’”) igin hazirlanan Halka Arz Fiyat Tespit Raporu'nu (“Fiyat Tespit Raporu”) analiz
etmek amaciyla hazirlanmisgtir.

Bu rapor yalnizca Sirket hakkinda hazirlanan Fiyat Tespit Raporuna iliskin QNB Finansinvest’in analizi olup
yatinmcilarin halka arza katilmasina ve/veya katilmamasina iliskin herhangi bir 6neri ya da teklif
icermemektedir. Yatirnmcilar, halka arza iliskin olarak KAP’da yayinlanan izahnameyi inceleyerek kararlarini
vermelidirler.

1. Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iligkin Ozet Bilgiler

Halka Arz Talep Toplama 21-22 Ocak 2021
Tarihleri

Halka Arz Yéntemi Borsada Satis- Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis

Yontemi
Aracilik Yéntemi En lyi Gayret
Halka Arz Oncesi Odenmis 43.741.000 TL
Sermaye
Halka Acgiklik Orani %21,79
Halka Arz Fiyat Araligi 16,10 TL
Halka Arz Metodu Ortak Satisi - Sermaye Artirimi
11.286.293 TL nominal degerli pay
Halka Arz Edilecek Paylar 3.224.655 TL nominal degerli pay (Ortak Satisi)

8.061.638 TL nominal degerli pay (Sermaye Artirimi)
181.709.317,30 TL

Halka Arz Buyukliigi 51.916.945,50 TL (Ortak Satisi)
129.792.371,80 TL (Sermaye Artirimi)

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi

Ortagin Adi Pay Tutar (TL) Pay Orani (%) Pay Tutari Pay Orani
Erpet Turizm ing. Taah. San. Tic. A.S. 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 0 0,00% 11.286.293 21,79%
Toplam 43.741.000 100,00% 51.802.638 100,00%

*Mehmet Geker Erpet Turizm Ing. Taah. San. Tic. A.S.'nin %96 oraninda pay sahibidir. Dolayli olarak Isik Plastik
lizerindeki pay sahipligi 41.907.360 TL ile %95,81'e ¢cikmaktadir.

Halka arz sonrasi 22 iglem gunu paylarini elde tutan yatinmcilar, bu siirenin sonunda paylarinin en az yarisini halka arz fiyatindan
geri satabilecektir**.

**Paylarin geri alimi igin kullanilabilecek fon tutari azami halka arz bliylikligiiniin yarisi kadardir; bu tutardan fazla talep gelirse yatirmcilarin talepleri
oransal olarak karsilanacaktir.



S% QNB
Isik Plastik Sanayi ve Dig Ticaret Pazarlama A.S. 20 Ocak 2021 AN FINANSINVEST

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi
Sirket, 1988 yilinda Isik Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile istanbul'da kurulmustur. Hammadde ticareti ile
faaliyetlerine baglamistir. 2016 yilinda Gebze OSB’de toplam 10 doniimlik bir arsa satin alan Sirket, ayni yil Amerika
Birlesik Devletleri’nde Sirius Plastic LLC adinda bir sirketi de satin almistir. Satin aldidi sirket sayesinde Amerika’da

pazarlama ve satig faaliyetlerinin yuritilmesi ve Amerika pazarinin arastiriimasi faaliyetleri baglamistir.

09.01.1997 tarihinde sirketin unvani Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama A.S. olarak degistirilerek tescil

edilmistir. Sirketin merkez adresi Fatih/istanbul’dur.

Ana Faaliyet Alanlan

Sirket, termoform gida ambalaji Uretiminin yaninda Urettigi ekstride (¢ekme) plastik levhalar ile agik hava
reklamciligi, teshir, insaat, seracilik, aydinlatma, beyaz esya, gida, glvenlik, otomotiv, mobilya gibi birgok sektérde
Un kazanmistir. Sirket’in Gretimde 6ne ¢iktidi faaliyet alanlari:

- In-line shuttle mold PP termoform gida ambalaj Gretimi

- 9renk dryoffset bardak matbaa makinesi ile bardak dekorasyonu

- LCM (long continuous mixer) teknolojisi ile masterbatch tretimi

- Cidarl Polikarbonat levha uretimi

- Optik kalitede PMMA akrilik ekstriide levha tretimi

- Optik kalitede PC solid levha Uretimi

- Optik kalitede PET-G levha uretimi

- ISO EN T 7823-2 (ekstriizyon yontemiyle Uretilmis akrilik levha) standardinin alinmasi

olarak belirtilmistir.

Sirket binyesinde yer alan AR-GE departmani sayesinde mevcut is alanlarinin iyilestiriimesinin yani sira katma
dederi yuksek olan yeni Urdnlerin ¢alismalari da yUrutilmektedir. Hem ekstride levha hem de termoform gida

ambalaji konularinda bir¢ok yenilik¢i Griin calismasi AR-GE biriminde yapiimaktadir.

Satiglar

Sirket'in net satiglari 31 Aralik 2017°de sona eren finansal ddnemde yaklasik olarak 156,5 milyon TL iken 31 Aralik
2018'de sona eren finansal donemde 202,2 milyon TL’ye ve 31 Aralik 2019°'da sona eren finansal donemde 210,5
milyon TL'ye ¢ikmistir. 30 Eylul 2020 tarihinde sona eren dénemde ise 2019 yilinin ayni dénemine gore %99,8

oraninda artan net satiglarini 312,1 milyon TL’ye gikarmayi basarmistir.

Sirketin net satiglari agirhkli olarak endustriyel plastik levha ve termoform ydntemi ile Uretilen plastikten sofra ve

mutfak esyasinin satisindan kaynaklanmaktadir. 31 Aralik 2017°de sona eren finansal dénemde levha satislari
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hasilatin %63,1’ini olustururken 30 Eylil 2020 doneminde net satislarin %79,9’luk kismi levha satiglarindan
meydana gelmistir. Bu artisin ana sebebi Sirket'in yurtdisi satiglarinda meydana gelen artistir. Termoform yéntemi
ile Uretilen plastikten sofra ve mutfak esyasi satisi 31 Aralik 2017°de sona eren finansal dénemde hasilatin
%25,4’Un0; 31 Aralik 2018'de sona eren finansal donemde %26,7’sini; 31 Aralik 2019’'da sona eren finansal
doénemde ise %27,9’unu olusturmaktadir. 30 Eylil 2020 tarihinde sona eren finansal ddnemde ise hasilatin %16,4'0

bu faaliyet alanindan kaynaklanmistir.

Sirket ayrica diger satiglar adi altinda tamamlayici Grlnlerin satilmasi kaynakli ticari mal ve mamul satisi da
yapmaktadir. Ornegi,: polikarbonat levha iriinii ile birlikte profil; bardak ve kase ile kapak, tagima viyoli de
satiimaktadir. Hammadde stoklarinin ¢ok oldugu dénemlerde de hammadde satisi gergeklestiriimektedir. Bu
satiglarin 31 Aralik 2017’de sona eren finansal dénemde toplam satiglardaki payi %7,4 iken 30 Eylul 2020 itibariyle
%3,4 olarak gergeklesmistir.

Halka Arzin Gerekgesi ve Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri
Sirket paylarinin halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallagsma, Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, bilinirlik ve
taninirh@in pekistiriimesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha glglu bir sekilde uygulanmasi, Sirket'in

kurumsal kimliginin gu¢lendiriimesi hedeflenmektedir.

Mevcut pay sahibi olan Mehmet Ceker’in sahip oldugu mevcut paylarin halka arz kapsaminda satilmasi sonucunda

Isik Plastik herhangi bir gelir elde etmeyecektir.

Halka arzdan elde edilecek gelir agirlikli olarak Sirket faaliyetlerinin blyitilmesi ve borglulugun azaltiimasinda

kullanilacaktir.

Sirket, halka arz gelirinin %35-%50’sini isletme sermayesi ihtiyacini kargilamak i¢in kullanmayi planlamaktadir.
Sirket, bu tutarin yarisindan fazlasini hem mevcut faaliyetler hem de yeni yatirrmin devreye girmesi sonucu artmasi
beklenen talebi karsilamak amaciyla hammadde alimi i¢in kullanacagini belitmektedir. Satig fiyatini yukari yénli
dizenlemek isteyen Sirket, alacak vadelerini uzatmayl ve bu sebeple halka arz gelirinin bir kismini vadenin
uzatilmasi sebebiyle yukumluliklerin zamaninda karsilanabilmesi icin kullanmayi planlamaktadir. Yine benzer
sekilde karlihdin artiriimasi kapsaminda standart urlinlerde stoklu galisarak temin surelerini kisaltmayi piyasa

kosullarina gore degerlendirecektir.

Halka arz gelirinin %20-%35’lik kismini mevcut kredi bakiyelerini azaltmak i¢in kullanmayi planlayan Sirket gelecekte

elverisli bor¢glanma kosullarindan yararlanmayi istemektedir.
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Sirket, halka arz gelirinin %15-%30’luk kismini ise devam eden yatirimlarin finansmaninda ve halka arz gelirinden
kalan bir kisim olmasi durumunda bu tutari potansiyel organik ve/veya satin alma yoluyla biyime firsatlarinda

kullanmayi hedeflemektedir.

3. Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi
Garanti Yatinm Menkul Degerler A.$ tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’na konu degerleme c¢alismasinda
maliyet yaklasimi, gelir yaklasimi ve pazar yaklasimi yontemleri dikkate alinmistir. Sirket'in kurulug déoneminde
olmamasi, toplama yénteminin uygulanabilecegi bir yatirim ortakhdi veya holding sirketi olmamasi ve faaliyetlerinin
surekliligi oldugu dusundlerek maliyet yaklasimi degerleme kapsaminda kullaniimamistir. Covid-19 etkileri ve
potansiyel gelisimine iliskin belirsizlikler g6z dniinde bulundurularak, gelir miktari ve zamanlamasina iligkin énemli
belirsizliklerin oldugu dugunilmustir. Buna paralel Kurul'un yatinmcilari yaniltici olabilecek bilgi paylasimina iligkin
diizenlemeleri g6z 6ninde bulundurularak fiyat tespit raporunda gelirlere iligskin ileriye dénik bir projeksiyon
paylasiimamistir. Bu nedenle gelir yaklasimi da degerleme cgalismasinda dikkate alinmis ancak kullanilmamistir.
Pazar yaklasimi kapsaminda degderlemenin yapilabilmesi igin ise gerekli glvenilir bilgilerin bulunmasi, yatirrmcilar
tarafindan sikca kullanilan bir yaklagim olmasi ve sirketin paylarinin halka arzdan sonra tegkilatlanmis bir piyasada
islem gorecegi goéz 6niinde bulundurularak, Pazar yaklasimi dederlemenin amacina uygun goérilmus ve degerleme

kapsaminda kullaniimigtir.

Pazar Yaklagimina iligkin;

e Borsada islem goren ve sirket ile benzer alanlarda faaliyet gosteren diger sirketlerle karsilastirma yapilarak
isletme Degeri hesaplanmasi icin Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemi kullaniimistir.

e Bu ydntem kapsaminda sirkete benzer alanlarda faaliyet gosteren sirketlerin uygun piyasa carpanlari analiz
edilmigtir.

e Bu dogrultuda mevcut sartlar dikkate alinarak degerleme icin en gegerli ve uygun degerlemenin igletme
Degeri/FAVOK (iD/FAVOK) oldugu distiniimiis ve degerlemede bu ¢arpan kullaniimistir.

e ID/FAVOK orani hesaplamasinda sirketin ve benzer olarak secilen sirketlerin en son agiklanan finansal
tablolarindaki veriler dikkate alinmistir. Bu nedenle hesaplanan FAVOK degeri 30/09/2019 — 30/09/2020 tarihleri
arasinda hesaplanan 12 aylik finansal verilere dayandiriimistir.

e Yurtici benzer sirketler seciminde sirketin halka arzdan sonra yer alacag diisiiniilen Borsa istanbul'un BIST
Kimya, Petrol, Plastik Endeksi altinda yer alan sirketler incelenmistir. Bu sirket grubundan kimya, petrokimya,
glbre ve ilag Uretimi ile ilgili sirketler ¢ikarildiktan sonra plastik alaninda faaliyet gésterdigi belirlenen sirketler
degerleme calismasi kapsaminda tutulmustur. Ancak likiditesi disuk oldugu icin isletmelerin gergek degerini
yansitmayabilecegi gz éniinde bulundurularak 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.
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e Ayrica belirlenen grupta, Bayrak EBT Taban Sanayi Ticaret A.S., Berkosan Yalitim ve Tecrit Maddeleri Uretim

ve Ticaret A.S., Dinamik Isi Makine Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret A.S.,Ege Profil Ticaret ve Sanayi

A.S., Goodyear Lastikleri T.A.S. ve Sasa Polyester AS. uc¢ deger oldugu icin ortalamaya dabhil edilmemistir.

Sirket Kodu iD/Satislar  ID/IFAVOK  ID/IFVOK F/K PD/DD

(LTM) (LTM) (LTM) (LTM) (LTM)
AKSA 1,6 9,6 11,8 19,0 2,9
BRISA 2,4 11,6 15,0 19,1 5,4
GEDZA 2,2 8,9 10,5 9,9 2,1
SEKUR 1,6 10,5 15,1 - 2,4
TMPOL 2,4 11,3 12,6 16,7 41
Ortalama 2,0 10,4 13,0 16,2 3,4

Kaynak: Garanti Yatirrm Menkul Degerler A.S

e Yurtdisi benzer sirketler igin CapitallQ veritabi (izerinden yapilan incelemeler sonucunda yurtdisinda sirkete benzer

alanlarda faaliyet gosterdigi belirlenen sirketler listesi olusturulmustur.

e Benzer yurtdigi carpanlar arasindan iki en yiiksek ve iki en digiik ID/FAVOK LTM garpani ug deger oldudu icin

ortalamaya dahil edilmemisgtir.

Sirket Kodu iD/Satiglar  ID/IFAVOK  ID/FVOK FIK PD/DD

(LTM) (LTM) (LTM) (LTM) (LTM)
ICOV(XTRA) 1,1 14,0 - - 2,0
ALGIL(ENXTPA) 0,8 5,2 7.1 9,2 1,2
SLGN(NasdaqGS) 1,6 10,3 14,5 15,0 3,5
SON(NYSE) 15 10,5 15,9 23,3 3,3
WPK(TSX) 2,0 9,0 11,8 20,8 1,9
Ortalama 14 9,8 12,3 17,1 2.4

Kaynak: Garanti Yatirim Menkul Degerler A.$
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Degerleme Sonucu;

Sonug olarak Isik Plastik’in piyasa dederi Tlrkiye’de ve uluslararasi piyasalarda faaliyet gosteren benzer sirketlerin

iD/FAVOK carpanlarinin ortalamalari kullanilarak tespit edilmistir.

Yurtici garpan analizine %50 ve yurtdigi garpan analizine %50 pay verilerek ulasilan halka arz éncesi isletme Degeri
1.091.023.406 TL’dir.

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

Yurtici ID/FAVOK Carpan Analizi Sonug¢

Yurt igi Benzer Sirketler Son 12 Ay Ortalama ID/FAVOK Carpani 10,4
Son 12 Ay FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.121.951.514

Kaynak: Garantii Yatirim Menkul Degerler A.$

Yurt Disi ID/FAVOK Carpan Analizi Sonug

Yurt Disi Benzer Sirketler Son 12 Ay Ortalama ID/FAVOK Carpani 9,8
Son 12 Ay FAVOK (TL) 108.123.635
isletme Degeri (TL) 1.060.095.298

Kaynak: Garantii Yatirim Menkul Degerler A.$
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Hesaplanan Isletme Degeri(TL) 1.091.023.406,00
(=) Toplam finansal borglar (TL) - 139.271.608,00
(=) Kiralama iglemlerinden yukumlultkler (TL) - 1.460.211,00
(+) Nakit ve nakit benzeri (TL) 30.122.177,00
Halka Arz Iskontosu Oncesi Piyasa Degeri (TL) 980.413.764,00
Pay Adedi 43.741.000,00
Pay Basina Fiyat (TL) 22,41
Halka Arz Satis Fiyati (TL) 16,10

Kaynak: Garantii Yatirm Menkul Degerler A.§

4. Degerleme Hakkinda Nihai Goriigiimiiz

Fiyat Tespit Raporu’'nda verilen sirket ve finansal bilgilerin yeterli oldugu dusunilmektedir. Halka arz fiyati,
degerleme sonucuna goére %28 oraninda iskontoludur. Asagida belirtilen ¢gekincelerimiz diginda uygulanan iskonto
oraninin ve 16,10 TL halka arz fiyatinin makul oldugu goértstindeyiz. Degerlemeyle ilgili ek gorislerimiz asagidaki

gibi 6zetlenmistir:

e Sirketin carpan analinizde kullanilan son 12 aylik finansal verileri gegmis yil performanslarindan oldukga yuksek
ve farkhliklar géstermektedir. Sektérin dongusel hareketleri de géz éninde bulundurularak, ¢arpan analizinde
normalize edilmis finansal degerlerin kullaniimasi daha saglikli sonuglar verebilir.

e Carpan analizinde kullanilan bazi sirketlerin Isik Plastik’ten farkl dinamiklere dayal sektoérde faaliyet gosterdigi
gOrulmektedir. Bu sirketlerin carpan analizi kapsami disinda tutulmasi daha saglikli sonugclar verebilir.

e Sirketin degerlemesinde farkli senaryolara dayali indirgenmis Nakit Akimi projeksiyonu kullanilimasi galigsmayi
zenginlegtirebilir.

e Pazar Yaklasimi Analizinde ID / FAVOK carpaninin yani sira F/K ve PD / DD gibi diger carpanlara da yer

verilmesi yapilan ¢alismayi zenginlestirebilir
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UYARI NOTU

Bu rapor, guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. QNB Finans
Yatirrm Menkul Degerler A.S. (*QNB Finansinvest’), bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti
etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin
dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir.

Raporda yapilan yorumlar sadece QNB Finansinvest’in gorisiini yansitmakta olup, higbir sekilde alis veya satis teklifi
olarak degerlendirimemelidir ve yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanhd hizmeti, yetkili
kuruluglar tarafindan kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. QNB Finansinvest ve QNB Finansinvest ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Ayrica, QNB Finansinvest'in yazili izni olmadikga bu raporlarin icerigi kismen ya da tamamen Ugtincu kisilerce hig bir
sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. Bunlara ilaveten, QNB Finansinvest
raporlarin internet (zerinden veya e-posta yoluyla alinmasi durumunda virls, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.



