GedikYatirm

Fiyat Tespit Raporu Degerlendirme Raporu

Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Temmuz 2022

Isbu rapor, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, Sermaye Piyasasi Kurulu VII-128.1 Pay Tebligi’ nin 29.
Maddesine istinaden hazirlanmistir. Rapor, Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin Koroplast Temizlik Ambalaj
Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A. S. (“Koroplast” ve/veya “Sirket” ve/veya “Ihracci”) icin hazirladigi 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, yatirimcilar halka
arza iliskin yatirim kararlarini KAP’ta yayinlanan izahname'yi inceleyerek vermelidirler.

Halka Arz Bilgileri

Halka Arz Oncesi Cikarilmig Sermaye (TL) | 150,000,000 [Toplam Halka Arz Edilecek Pay (TL) 66,800,000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmig Sermaye (TL)| 174,600,000 |Halka Acilacak Oran (%) 38.26%
Halka Arz Ozeti |Sermaye Arttirimi (TL) 24,600,000 [Halka Acilacak Oran (ek satis dahil) (%) 44.96%
Mevcut Pay Satisi (TL) 42,200,000 |Halka Arz Satis Fiyati (TL) 4.68
Ek Pay Satisi (TL) 11,700,000 |Satis Yontemi Sabit fiyat ile talep toplama

1.Sirket Faaliyetleri Hakkinda Onemli Bilgiler

Sirket, Yildiz Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. unvani ile 1989 yilinda kurulmustur. Koroplast, 40 seneyi bulan kokli
gecmisi, zengin marka mirasl, genis dagitim ag, yenilikci ve kaliteli ve genis Uriin portfdylyle ve 2018-2021 yillarini
kapsayan son dért yilda buzdolabi poseti, firin torbasi ve pisirme kagidi iiriinlerini icine alan Mutfak Yardimci Uriinleri
ve ¢Op poseti pazarinda sahip oldugu pazar payi ile Tirkiye'de pazar lideri konumundadir. Koroplast'in hizli tiketim
Urlinleri pazarinin hizla bliylyen bir alt kategorisi olan Poset Pazari (¢op torbasi, buzdolabi poseti, pisirme kagidi, firin
torbasi) cirosu 2018-2021 doneminde %32,7 yillik bilesik bliylime orani ile blylimistir. Sirket, glinllik ev ihtiyaglarini
karsilayan ¢op torbalari, saklama ve pisirme Grlinleri ve piyasaya yeni stiriilen temizlik Grlnlerini igine alan genis bir
Uriin portfoyld sunmaktadir. 1980 yillarda Tiirk tiketicisini ¢op torbasi ve buzdolabi posetiyle tanistiran ilk sirket olma
sifatini tasiyan Koroplast, Mutfak Yardimei Uriinleri sektdriinde pazar lideri olarak yenilikci ve trend belirleyici olduguna
inanmaktadir. Koroplast, koku énleme teknolojisi, taze saklama buzdolabi posetleri ve kokulu ¢op torbalari gibi bir dizi
yenilikci ¢c6zimi pazara sunmustur.

Sirket, ana markasi Koroplast ve fiyat odakli tiiketicileri hedefleyen alt markasi Ideal'in yani sira, indirim marketlerine
ve perakendecilere yonelik olarak market markasi (private label) Gretimi ile de hizmet vermektedir.

Koroplast, Grlinlerinin satisini ulusal ve yerel zincir marketler, indirim marketleri, geleneksel magazalar ve ev disI pazar
kanaliyla yapmakta ve markasinin lider durumunun ve pazar payinin verdigi giicle lilke gapinda yaklasik 52.000 satis
noktasina ulasabilmektedir. Sirket, ayni zamanda son yillarda Grlinlerini hizla bliyliyen internet satis magazalarinda da
sunmaya baslamistir. ilaveten, Koroplast, iriinlerini, giderek artan bir hacimde ihracat kanaliyla, agirlikli olarak Avrupa
Ulkeleri olmak lzere uluslararasi pazara da sunmaktadir.

Istanbul'da bulunan ve miinhasiran Koroplast {riinlerine tahsis edilmis olan iretim tesisi, yaklasik 15.500 ton
ekstriizyon kapasitesine sahiptir. Ayrica ayni Uretim tesisi Sirket merkezini icinde barindirmakta ve Ké Depo ile
hammadde deposuna komsu parselde yer almaktadir. Bu sayede tam entegre Uretim siireci, trlinlerin tek bir tesis
icinde Uretilmesini ve ayni Gretim sahasi icerisinde depolanmasini saglayarak rekabetgi maliyet imkani sunmaktadir.

Koroplast 31.03.2022 itibariyla toplam 319 calisan istihdam etmektedir ve yaklasik 25 yili bulan seckin is tecrtiibesi ve
egitim gecmisine sahip ust diizey yonetim oncultiginde gunlik operasyonlarini stirdirmekte ve uzun vadeli planlarini
hayata gecirmek igin calismaktadir.
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Ortaklik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi AL YAl Rl

Ortagin Unvani Grup Satis Dahil)
TL % TL % TL %
A 75,000,000 50.00% 75,000,000 42.96% 75,000,000 42.96%

Korozo

B 75,000,000 50.00% 32,800,000 18.79% 21,100,000 12.08%
Halka Aclk Kisim B - 66,800,000 38.26% 78,500,000 44.96%
Toplam 150,000,000 100.0% 174,600,000 100.0% 174,600,000 100.0%

2.Halka Arz Gerekcesi ve Halk Arz Gelirlerinin Kullanimi

Sirket'in halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, Sirket’e deger yaratacak
yatirnim firsatlarinin fonlanmasi, bilinirlik ve taninirligin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha
glicli bir sekilde uygulanmasi, Sirket’in kurumsal kimliginin giiclendirilmesi hedeflenmektedir.

Sirket halka arzdan brit 115,128,000 TL nakit kaynak elde etmeyi planlamaktadir. Tahmini halka arz maliyetleri
sonrasinda ek satis hakki kullanilmadigi durumda 103,447,783 TL, ek satis hakkinin tamamen kullanilmasi durumunda
103,502,381 TL net gelir elde edecegi 6ngorilmektedir.

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin tamamini (%100'(inii), Sirket paylarinin halka arzina iliskin izahname'de
belirtilen is plani ve hedefleri cercevesinde halka arz sonrasinda, Tiirkiye Is Bankasi A.S. ve Tirkiye Sinai Kalkinma
Bankasi A.S. ile Sirket'in taraf oldugu cesitli kredi dilimlerinin tahsis edilmesine iliskin 04.04.2017 tarihli kredi
sOzlesmesi tahtindaki ilk kullandirim tutari olan 12.600.000 Avro degerindeki krediden 31.03.2022 tarihi itibariyla
geriye kalan mevcut risk tutari olan 7.447.899 Avro tutarindaki kredi borcunun tamaminin édenmesinde kullanmayi
planlamaktadir. Déviz kurlarindaki degisiklik sebebiyle s6z konusu halka arz gelirlerinden elde edilen tutarin geri kalan
kredi borcu tutarinin tizerinde kalmasi halinde artan tutar ve/veya kredi geri 5demesinin yapilamamasi durumunda halka
arz gelirinden elde edilen tutar sadece Eurotahvil alimi igin kullanilacaktir.

3.0zet Finansallar

(TL) 2019 2020 2021 2021/03 2022/03
Hasilat 176,014,350 279,283,838 407,340,211 83,787,805 121,458,211
Briit Kar 63,806,520 108,175,260 150,623,855 31,291,726 43,151,129
Faaliyet Kari 22,483,318 62,770,396 71,849,163 18,496,961 17,510,435
Vergi Oncesi Kar 5,125,217 30,396,426 9,958,372 8,438,343 3,493,884
Donem Kari 6,329,103 23,559,356 6,074,136 6,601,182 2,529,522

Net Borc ve FAVOK

FAVOK* 109.0
FAVOK Mariji 24%
Net Bor¢ 150.8
*Yilliklandirtlmis
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4.Degerleme
Sirketin pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri kullanilmistir:

e Indirgenmis Nakit Akimlari (INA)
e Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

AOSM
AOSM 2022 2023 2024 2025 2026 Uc Deger

Risksiz Getiri Orani 22.5% 21.8% 18.4% 15.9% 15.9% 15.9%
Hisse Senedi Risk Primi 5.5% 5.5% 5.5% 5.5% 5.5% 5.5%
Beta 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00 1.00
Borg/(Borg+Ozkaynaklar) 46.2% 44.2% 42.2% 40.2% 38.2% 38.2%
Vergi Orani 23.0% 20.0% 20.0% 20.0% 20.0% 20.0%
Sermaye Maliyeti 28.0% 27.3% 23.9% 21.4% 21.4% 21.4%
Borc Maliyeti (Vergi Oncesi) 24.5% 23.8% 20.4% 17.9% 17.9% 17.9%
AOSM 23.8% 23.7% 20.7% 18.5% 18.7% 18.7%

Indirgenmis Nakit Akimi (iNA)

mn TL ZOZZA?“ % 2023 2024 2025 2026  UgDeger
Satiglar 568 894 1,116 1,338 1,545 1,622
FVOK 134 219 272 328 379 398
Vergi Odemeleri 31 44 54 66 76 80
Amortisman 9 18 24 28 31 33
NIS'teki Artis 73 78 82 79 70 30
Yatirim Harcamalari 48 69 42 35 35 33
Serbest Nakit Akisi -9.5 46 118 177 229 289
SNA'nin 31.03.2022 itibariyla degeri -8 32 67 85 93

SNA Toplami 269

Terminal buyime orani 5%

Terminal AOSM 18.7%

Terminal Deger (TD) 2,113

TD'nin Buglinkl Degeri 858

Firma Degeri 1,127

Net Borg (31 Mart 2022) 151

Ozsermaye Degeri 976

3

444 0435 www.gedikyatirim.com.tr



GedikYatirim a

Piyasa Carpanlari Analizi

Yabanci Benzer Sirketler

Yabanci Benzer Sirketler FD/FAVOK 10.3x
FAVOK mln TL 109.0
Sirket Degeri mln TL 1,119
Net Borg mln TL 151
Yabanci Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore

Ozkaynak Degeri min TL 968
Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK 8.9x
FAVOK mln TL 109.0
Sirket Degeri miln TL 971
Net Borg mln TL 151
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore

Ozkaynak Degeri min TL 821

FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri
Yabanci Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gére

Ozkaynak Degeri mln TL 968
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore

Ozkaynak Degeri mln TL 821
FD/FAVOK Carpanina Gére Ozkaynak Degeri min TL 894

Degerleme Yontemleri Sonuclari

Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlari ve Halka Acik Benzer Sirketlerden elde edilen piyasa carpanlari
analizi %50-50 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

Agiruiklandirilmis

Ozkaynak Degeri Agirlik sirket Degeri

Indirgenmis Nakit Akislari Yontemi 975,890,402 50.00% 487,945,201
Piyasa Carpan Analizi 894,467,876 50.00% 447,233,938
Agiliklandirilmis 6zsermaye Degeri 935,179,139
Nominal Sermaye Tutari 150,000,000
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka

Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 935,179,139
Halka Arz Iskonto Orani 25%
Halka Arz Iskontolu Piyasa Degeri 702,000,000
Halka Arz Fiyati (TL/Pay) 4.68

Galisma kapsaminda hesaplanan degerin halka arz oncesi 6zkaynak degeri 935,179,139 TL olarak hesaplanmistir.
Degerleme yontemleriile hesaplanan halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri Uzerinden, %25 halka arz iskontosu uygulanmis
ve halka arz birim pay fiyat 4.68 TL olarak hesaplanmistir.
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5.Halka Arz Hakkinda Nihai Degerlendirme

e Fiyat Tespit Raporu’nda Koroplast hakkinda verilen bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu distinliyoruz.
Sirket ve sektor hakkinda verilen bilgiler oldukga detaylidir.

e Koroplast icin yapilan degerleme calismasinda “Indirgenmis Nakit Akimlari” ve “Piyasa Carpanlari Analizi”
kullanilmistir. Kullanilan degerleme ydntemlerinin net ve anlasilir bir sekilde acgiklandigini distiniiyoruz.

e Degerleme ydntemi olarak Indirgenmis Nakit Akimlari ve Piyasa Carpanlari Analizi'ne sirasiyla %50-50 agirlik
verilmesinin makul oldugunu distintiyoruz.

Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %25 iskonto orani uygulanarak 4.68 TL pay basina
fiyat hesaplanmistir.

Yukaridaki gekinceler disinda halka arz degerleme calismasinin makul oldugunu distiniiyoruz.
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Yatirim Danismanligl hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirirm Danismanlifl stzlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine
dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim ©&nerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goértsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirirm 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
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