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4' YATIRIM

Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda
Degerlendirme ve Analist Raporu

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLISKIN ANALIST RAPORU 19 Temmuz 2022

1- Amag

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Pay Tebliginin 29. maddesine istinaden info Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanmis olan bu rapor, Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis
Ticaret A.S. (‘KRPLS”, “Koroplast” veya “Sirket”) icin Yapi Kredi Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Yapi Kredi
Yatirim”) tarafindan hazirlanarak 04.07.2022 tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan edilmis olan
Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nun degerlendirmesi niteligindedir.

Bu Rapor; Koroplast'in halka arzina iligkin olarak, yatirnmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi
yonlinde bir teklif degildir. Bu raporda yer alan verilerin gergegi tam olarak yansittigi kabul edilmis olup,

finansal ve hukuki agidan inceleme yapilmamistir.

2- Halka Arz Bilgileri

HALKA ARZA iLiSKIN OZET BILGILER

- Odenmis Sermaye © 150.000.000 TL
. Sermaye Artirimi
- Halka Arz Sekii ve Ortak Satis!
- Halka Arz Miktar1 - Sermaye Artirimi : 24.600.000 TL
Halka Arz Miktari ve - Halka Arz Miktari - Ortak Satisi : 42.200.000 TL
Sekli (Nominal) - Halka Arz Miktari - Toplam ©  66.800.000 TL
- Halka Arz Orani (Halka Aglklik) : 38,26%
- Ek Satis Hakki : 11.700.000 TL
- Ek Satis Hakki Dahil Halka Arz Miktari : 78.500.000 TL
- Ek Satis Hakki Dahil Halka Agiklik Orani : 44,96%
- Halka Arz Fiyati : 4,68 TL
Sirket Degeri ve Halka _ :a:ia ﬁrz SPC?:li..Svifket Degerl ;222 m?:yon I::
Arz Biiyiikliigii - Ralka Arz Buyukiugu : ,6 milyon
- Ek Satis Dahil Halka Arz Blyuklagu . 367,4milyon TL
- Halka Arz Sonrasi Piyasa Degeri . 817,12 milyon TL
- Yatirnmci Grubu Satig Satis Miktar
Payi
Yat Gruol - Yurt igi Bireysel Yatirmcilar (8.000 Adete Kadar) 25% : 16.700.000
Tghlg'rsn:tllarnip ari ve Yurt igi Yilksek Basvurulu Bireysel Yatirmcilar
' ) ~ (8.001+4) 25% :  16.700.000
- Yurt igi Kurumsal Yatirimcilar 40% . 26.720.000
- Yurt Digi Kurumsal Yatirimcilar 10% 6.680.000
(*) Ek Satis kapsaminda satilacak paylar dahil ediimemistir.
Talep Toplama —
- Sabit Fiyatla Talep Toplama
Dagitim Yontemi ‘ - Oransal Dagitim ‘
Aracilik Yontemi ‘ - En lyi Gayret Aracihigi ‘
Konsorsiyum Lideri \ - Yapi Kredi Yatirim liderliginde olusturulan toplam 38 Gyeli konsorsiyum ‘

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitinliigi konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirim
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gértisler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, goriis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi hi¢bir sart altinda sorumlu tutulamaz.
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Ortak satigI kapsaminda elde edilecek gelirin %25'i (49,4 milyon TL - Ek Satig

ARSI Olmasi Halinde 63,1 milyon TL) ile 30 glin sureyle yapilmasi planlanmaktadir.

Lock-up (Satmama Sirket 1 yil boyunca bedelli sermaye artirnmi yapmayacagini, Sirket ortagi da 1
Taahhiidii) yil boyunca Borsa'da pay satigi yapmayacagini taahhit etmistir.

BIST islem Kodu |- KRPLS

Talep Toplama - 20-21-22 Temmuz 2022
Tarihleri

3- Sirkete iliskin Bilgiler

Koroplast, 40 seneyi bulan kokli gegmisi, zengin marka mirasi, genis dagitim agi, yenilik¢i ve kaliteli ve genis
artn portféyuyle ve 2018-2021 yillarini kapsayan son dort yilda buzdolabi poseti, firin torbasi ve pisirme
kagidi drinlerini icine alan Mutfak Yardimei Uriinleri ve ¢dp poseti pazarinda sahip oldugu pazar payi ile
Turkiye'de pazar lideri konumundadir. Koroplast'in hizl tiketim uUrdnleri pazarinin hizla buytyen bir alt
kategorisi olan Poget Pazari (¢op torbasi, buzdolabi poseti, pisirme kagidi, firin torbasi) cirosu 2018-2021
doéneminde %32,7 yillik bilesik blylme orani ile biylimdustir. Sirket, ginlik ev ihtiyaglarini kargilayan ¢op
torbalari, saklama ve pisirme Urlnleri ve piyasaya yeni sUrilen temizlik Grlnlerini igine alan genis bir Grln
portfoyl sunmaktadir. 1980 yillarda Turk tlketicisini ¢cop torbasi ve buzdolabi posetiyle tanistiran ilk sirket
olma sifatini tasiyan Koroplast, Mutfak Yardimci Uriinleri sektériinde pazar lideri olarak yenilikgi ve trend
belirleyici olduguna inanmaktadir. Koroplast, koku 6énleme teknolojisi, taze saklama buzdolabi posetleri ve
kokulu ¢op torbalan gibi bir dizi yenilikgi ¢ézimu pazara sunmustur.

Sirket, ana markasi "Koroplast ve fiyat odakh tuketicileri hedefleyen alt markasi "Ideal”in yani sira, indirim
marketlerine ve perakendecilere yonelik olarak market markasi (private label) Uretimi ile de hizmet
vermektedir. Koroplast, Urlnlerinin satisini ulusal ve yerel zincir marketler, indirim marketleri, geleneksel
magazalar ve ev disi pazar kanaliyla yapmakta ve markasinin lider durumunun ve pazar payinin verdigi
glgle Ulke capinda yaklasik 52.000 satis noktasina ulasabilmektedir. Sirket, ayni zamanda son yillarda
drtnlerini hizla biyliyen internet satis magazalarinda da sunmaya baglamistir. ilaveten, Koroplast, Griinlerini,
giderek artan bir hacimde ihracat kanaliyla, agirlikli olarak Avrupa ulkeleri olmak lzere uluslararasi pazara
da sunmaktadir.

istanbul’da bulunan ve miinhasiran Koroplast lriinlerine tahsis edilmis olan lretim tesisi, yaklasik 15.500 ton
ekstrlizyon kapasitesine sahiptir. Ayrica ayni uretim tesisi Sirket merkezini icinde barindirmakta ve K6 Depo
Be Hammadde Deposu'na komsu parselde yer almaktadir. Bu sayede tam entegre uretim sureci, Urtnlerin
tek bir tesis icinde Uretilmesini ve ayni Uretim sahasi icerisinde depolanmasini sagdlayarak rekabet¢i maliyet
imkani sunmaktadir.

Koroplast 31.03.2022 itibariyla toplam 319 calisan istihdam etmektedir.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kigisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértsler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumiu tutulamaz.
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Sirketin halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagdida yer almaktadir.
HALKA ARZ ONCESIi VE SONRASI ORTAKLIK YAPISI

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi (Ek
Satig Haric)
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Halka Arz Sonrasi (Ek

o Satis Dahil
Rt Sermaye Sermaye Sermaye |Sermaye Serm ayg Se)rmaye
Tutan Payi Tutari Payi Tutari Payi
Korozo Ambalaj A 75.000.000 50% 75.000.000 | 42,96% | 75.000.000 | 42,96%
Sanayi ve Ticaret A.S. B 75.000.000 50% 32.800.000 | 18,79% | 21.100.000 | 12,08%
Halka Acik Kisim B - - 66.800.000 | 38,26% | 78.500.000 | 44,96%

150.000.000

100% | 174.600.000

100%  174.600.000 100%

Kaynak: izahname

Korozo Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. Ortaklari Tutar (TL) Orani
Aegle Packaging S.a.r.| 146.954.375 85%
Rafael Duvenyaz 8.644.375 5%
Liya Duvenyaz 8.644.375 5%
Jeki Mizraki 864.438 0,5%
Korozo Ambalaj Sanayi ve Ticaret A.S. 864.438 0,5%
izzet Nommaz 1.728.875 1%
Albert Nahmiyas 1.728.875 1%
Semih Salhon 1.728.875 1%
Sela Duvenyaz 1.728.875 1%
Toplam 172.887.501 100%

4- Finansal Tablolar

31.12.2019

31.12.2020

31.12.2021

31.03.2022

Bilango (TL)

Doénen Varliklar 128.510.075 156.672.590 304.510.259 333.615.911
Nakit ve nakit benzerleri 11.080.342 8.571.647 27.152.553 14.049.792
Ticari alacaklar 86.744.813 95.112.440 163.367.779 196.310.949
- lliskili taraflardan ticari alacak lar - 2.886.352 7.620.203 2.964.993
- lligkili olmayan taraflardan ticari alacaklar 86.744.813 92.226.088 155.747.576  193.345.956
Stoklar 22.936.925 46.385.727 94.414.491 104.665.679
Pesin 6denmis giderler 118.891 2.385.541 6.096.624 9.383.592
Cari dénem vergisiyle ilgili varliklar 1.623.072 - 7.835.020 -
Diger dénen varliklar 6.006.032 4.217.235 5.643.792 9.205.899
Duran Varliklar 45.186.934 68.610.682 101.489.681 100.336.613
Maddi duran varliklar 32.826.874 57.461.371 76.253.529 74.160.194
Maddi olmayan duran varliklar 11.222.832 9.817.204 9.182.502 8.996.927
Kullanim hakki varliklari 1.135.056 1.198.337 15.615.850 16.376.036
Ertelenmis vergi varligi - - 418.672 784.327
Pesin 6denmis giderler 2172 133.770 19.128 19.129
Toplam Varlhklar 173.697.009 225.283.272 405.999.940 433.952.524
Kisa Vadeli Yukumliiliikler 93.829.961 115.430.825 169.013.074 187.362.612
Kisa vadeli banka kredileri - 5.000.000 25.000.000 25.000.000
Uzun vadeli borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 13.416.779 18.318.833 49.347.888 55.552.743
Kiralama islemlerinden borglar 951.122 824.504 5.277.267 5.636.315
Ticari borglar 78.315.094 84.131.210 82.930.061 91.122.261
- lligkili taraflara ticari borglar 64.204.625 39.396.919 10.375.872 5.504.247
- lligkili olmayan taraflara ticari borglar 14.110.469 44.734.291 72.554.189 85.618.014
Calisanlara saglanan faydalar kapsaminda borglar 632.993 975.581 2.384.222 3.946.418
Diger borglar 198.909 568.001 1.611.116 2.340.384

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kigisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértsler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumiu tutulamaz.
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- lliskili olmayan taraflara diger borglar 198.909 568.001 1.611.116 2.340.384
Ertelenmis gelirler - 4512.135 1.269.656 795.790
Doénem kari vergi yukimlulagu - 315.615 - 1.329.372
Kisa vadeli kargiliklar 315.064 784.946 1.192.864 1.639.329
-ka(lizll:ﬁjglrara saglanan faydalara lliskin kisa vadeli 315.064 784.946 1.192 864 1.639.329
Uzun Vadeli Yiikiimlulikler 62.964.159 69.390.202 78.050.848 85.124.372
Uzun vadeli borglanmalar 60.803.510 65.375.735 62.081.855 67.014.672
Kiralama islemlerinden borglar 310.532 529.843 11.020.473 11.683.294
Uzun vadeli karsiliklar 1.207.480 2.873.052 4.948.520 6.426.406
- Calisanlara saglanan faydalara lliskin uzun vadeli 1.207.480 2 873.052 4.948.520 6.426.406
karsiliklar

Ertelenmis Vergi Yukimlaluga 642.637 611.572 - -
Ozkaynaklar 16.902.889 40.462.245 158.936.018 161.465.540
Odenmig sermaye 70.000 70.000 150.000.000 150.000.000
K'a}r veya zararda yeniden sm!ﬂandlrllmayacak birikmig 27374 27374 27374 27374
diger kapsaml gelirler veya giderler

-Tanimlanmis fayda planlari yeniden 6lgim 27374 27374 27374 27374
kazang/kayiplari

Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 463.896 473.546 473.546 473.546
Gecmis yillar karlari 10.012.516 16.331.969 2.360.962 8.435.098
Toplam Kaynaklar 173.697.009 225.283.272 405.999.940 433.952.524

Gelir Tablosu (TL 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 31.03.2021 31.03.2022
Hasilat 176.014.350 279.283.838 407.340.211 83.787.805 121.458.211
Satiglarin maliyeti -112.207.830 -171.108.578 -256.716.356 -52.496.079  -78.307.082
Briit kar 63.806.520 108.175.260 150.623.855 31.291.726  43.151.129
Genel yonetim giderleri (-) -9.423.348 -7.545.291 -9.895.895 -2.181.711 -4.773.361
Satis, pazarlama ve dagitim giderleri (-) -28.245.228  -37.691.721 -48.904.778 -10.210.050 -17.790.086
Esas faaliyetlerden diger gelirler 16.667 58.051 939.976 120.433 15.705
Esas faaliyetlerden diger giderler (-) -3.671.293 -225.903 -20.913.995 -523.437  -3.092.952
Esas faaliyet kari 22.483.318 62.770.396 71.849.163 18.496.961  17.510.435
Finansman gelirleri 106.176 87.013 110.898 43.733 14.871
Finansman giderleri (-) -14.464.277 -32.460.983 -62.001.689 -10.102.351  -14.031.422
Finansman gideri, net -14.358.101  -32.373.970 -61.890.791 -10.058.618 -14.016.551
Strdarilen faallyet vergl oncesi 8125217  30.396.426 9.958.372 8.438.343  3.493.884
dénem kari

Siirdiriilen faaliyetler vergi gideri -1.796.114 -6.837.070 -3.884.236 -1.837.161 -964.362
- Dénem vergi gideri -1.380.806 -6.868.136 -4.914.480 -2.278.101  -1.330.017
- Ertelenmis vergi geliri /(gideri) -415.308 31.066 1.030.244 440.940 365.655
Net dénem kan 6.329.103 23.559.356 6.074.136 6.601.182 2.529.522

Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu

5- Halka Arzdan Elde Edilecek Kaynagin Kullanimi

Sirket'in halka arzi ile kaynak elde edilmesi, kurumsallasma, Sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, Sirket'e deger
yaratacak yatirim firsatlarinin fonlanmasi, bilinirlik ve taninirligin pekistiriimesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik
ilkelerinin daha guglu bir sekilde uygulanmasi, Sirket'in kurumsal kimliginin giclendiriimesi hedeflenmektedir.

Sirket'in halka arzdan elde edecegi net gelirin maliyetler dislldikten sonra 103.447.783 TL olmasi tahmin
edilmektedir.

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirin tamamini halka arz sonrasinda 7.447.899 Euro degerindeki uzun
vadeli kredi borcunun 6denmesinde kullanmayi planlamaktadir. Déviz kurlarindaki degisiklik sebebiyle s6z
konusu halka arz gelirlerinden elde edilen tutarin geri kalan kredi borcu tutarinin tzerinde kalmasi halinde
artan tutar ve/veya kredi geri 6demesinin yapilamamasi durumunda halka arz gelirinden elde edilen tutar
sadece Eurotahvil alimi igin kullanilacaktir.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértsler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumiu tutulamaz.
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6- Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Genel Tespitler

Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 30.06.2022 tarihli fiyat tespit raporunda, Sirket
degerinin belirlenmesinde Pazar Yaklasimi (Piyasa Carpanlari) ve Gelir Yaklagimi (Indirgenmigs Nakit Akimi)
yontemlerinin uygulanmasina karar verilmigtir.

a. Piyasa Yaklasimi — Piyasa Carpanlar Analizi
Piyasa Carpanlari Analizinde, yurt ici ve yurt digsinda Koroplast ile benzer faaliyet alaninda istigal eden
sirketler baz alinmistir. Benzer sirketlerin 30 Mayis 2022 tarihli kapanis verileri ve 31.03.2022 tarihli finansal
tablolari baz alinmistir. Son zamanlarda déviz kurlarindaki ciddi artislar akabinde finansal borglarin yeniden
degerlemelerine baglh artan kur farki giderleri, kurdaki artisin fiyatlara yansitiimasinin zaman etkisi, kura bagl
fiyatlamaya sahip stokun degderlemeye tabi tutulmamasi nedeniyle Sirket’in net kari azalim géstermistir. Bu
sayllan nedenlerden o6tirl yilliklandirilmis net kar tutar, Sirketin uzun vade operasyonel karhligini
yansitmadigi éne surlilmis, Fiyat/Kazang ¢arpanina analizde yer verilmemistir. Piyasa Carpanlari Analizi
kapsaminda Firma Degeri / FAVOK analizi kullaniimistir.

Analizde, ortalama yerine medyan kullaniimasini makul karsiliyoruz.

Yurt Dis1 Benzer Sirketler

Sirket FD/FAVOK
Berry Global 8,1x
Reynolds Consumer Production 13,9x
CCL Industries 10,3x
Sealed Air 10,7x
Winpak 8,7x
Pactiv 10,1x
Sarantis 11,1x
Ortalama 10,4x
Medyan 10,3x
Sirket FD/IFAVOK
Bak Ambalaj 9,0x
Gediz Ambalaj 8,8x
Sekuro Plastik 6,7X
Isik Plastiki 11,4x
Ortalama 9,0x
Medyan 8,9x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Piyasa Carpanlari

Yurt ici Benzer Sirketler FD/FAVOK 8,9x
FAVOK, mTL 109
Firma Degeri, mTL 971
Net Borg, mTL 151
Piyasa Degeri, mTL 821
Yurt Digi Benzer Sirketler FD/FAVOK 10,3x
FAVOK, mTL 109
Firma Degeri, mTL 1.119
Net Borg, mTL 151
Piyasa Degeri, mTL 968

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kigisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértsler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumiu tutulamaz.
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Piyasa Carpanlar Analizi Deger, mTL Agirhk Nihai Derg_T_[’
Yurt igi Benzer Sirketlerden Hesaplanan Deger 821 50% 411
Yurt Disi Benzer Sirketlerden Hesaplanan Deger 968 50% 484
Toplam Deger 894

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

b. indirgenmis Nakit Akimi

INA metodunda gelir tablosu ve bilangoya iliskin projeksiyonlar gegmis veriler ve Sirket yoénetiminin
beklentileri dogrultusunda hazirlanmis olup 2022 son 9 aylik dénem ve 2026 yillari igin projekte edilmistir.

o Uc deger hesaplamasi i¢in blyiime orani %5 olarak varsayilimistir, tarafimizca makulddr.

o 5 yillik nakit akigi hazirlanmistir. U¢ deger hesaplamasi igin 2026 yili satislari u¢ deger biyime
oraninca artirilarak u¢ deger hesaplamasina baz teskil edecek normalize bir yilin nakit akisi
hesaplanmigtir.

e 2022 yih 9 aylik serbest nakit akimi hesaplanirken indirgeme 9 ay icin hesaplanmistir, tarafimizca
makuldr.

o Nakit akiglarina gore Sirket Degeri 31.03.2022 itibariyla hesaplanmis, ilgili tarihteki net borg
diusulerek 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

¢ AOSM hesaplamasinda risksiz getiri oranii¢in 10 yillik T.C. Devlet Tahvili getirisi tahmini yapiimistir.

e Turkiye hisse senedi risk primi 2022-2026 ve u¢ deger hesaplamasi déneminde %5,5 olarak sabit
tutulmus olup tarafimizca makuldur.

e Vergi 6ncesi borg maliyeti risksiz getiri oraninin %2 Gzerinde olacagi varsayilmis olup tarafimizca

makuldr.

2022 2023 2024 2025 2026 Ug Deger
Risksiz Getiri Orani 225% 21,8% 18,4% 159% 159% 15,9%
Hisse Senedi Risk Primi 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5% 5,5%
Beta 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0
Borg/(Borg + Ozkaynaklar) 46,2% 44,2% 422% 40,2%  38,2% 38,2%
Vergi Orani 23,0% 20,0 20,00 20,0 20,0% 20,0%
Sermaye Maliyeti 28,0% 27,3% 23,9% 21,4% 21,4% 21,4%
Bor¢ Maliyeti (Vergi Oncesi) 245% 23,8% 20,4% 17,9% 17,9% 17,9%
AOSM 23,8% 23,7% 20,7% 18,5% 18,7% 18,7%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
iNA'ya gére Sirket'in 6zkaynak degeri 975.890.402 TL olarak hesaplanmistir.

c. Sonug¢

Koroplast igin Yapi Kredi Menkul Degerler A.$. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket'in piyasa
degeri tespit edilirken Piyasa Carpanlari Analizine ve indirgenmis Nakit Akimlari Analizine esit agdirlik
verilerek 935,2 milyon TL piyasa degeri hesaplanmistir. Bu dedere %25 halka arz iskontosu uygulanarak
702,0 milyon TL piyasa degeri hesaplanmis olup pay basina 4,68 TL degder hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu Piyasa Degeri, TL Agirhk Nihai Deger, mTL
indirgenmis Nakit Akimi 975.890.402 50% 487.945.201
Piyasa Carpanlari 894.467.876 50% 447.233.938
Agirliklandirilmig Piyasa Degeri 935.179.139

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kigisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértsler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumiu tutulamaz.
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Piyasa Degeri, TL 935.179.139
Hazla Arz iskontosu %25
iskonto Sonrasi Piyasa Degeri, TL 702.000.000
Sermaye, TL 150.000.000
Halka Arz Fiyati, TL 4,68

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

8 - Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Degerleme Yéntemlerine iliskin Goriiglerimiz

o Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektér hakkinda yeterince aydinlatici bilgiler
yatirimciya sunulmustur.

o Fiyat tespitine iligkin olarak indirgenmis nakit akimlari analizi ve c¢arpan analizi yontemlerinin
kullaniimasini; ydntemlerin esit agirliklandiriimasini makul kargiliyoruz.

e Fiyat tespit raporunda belirtildigi Uzere, son zamanlarda doéviz kurlarindaki ciddi artiglar akabinde
finansal borglarin yeniden degerlemelerine bagli artan kur farki giderleri, kurdaki artisin fiyatlara
yansitiimasinin zaman etkisi, kura bagh fiyatlamaya sahip stokun degerlemeye tabi tutulmamasi
nedeniyle Sirket'in net kari azalim gostermistir. Bu sayilan nedenlerden 6tiri yilliklandiriimis net kar
tutari, Sirket’in uzun vade operasyonel karlihdini yansitmadigi éne surilmus, Fiyat/Kazang carpanina
analizde yer verilmemistir. Piyasa carpanlari analizinde bu nedenle sadece FD/FAVOK cgarpaninin
kullaniimasini makul karsilamakla birlikte, gésterge olmasi ve yatirimcilara bilgi vermesi bakimindan
diger carpanlara ve onlardan elde edilecek degerlere de yer verilmesinin uygun olacagini
dislinmekteyiz.

e INA ydnteminde hesaplanan AOSM projeksiyon déneminde yillar itibariyla azaltiimig olup, sabit AOSM
kullaniimasi halinde farkli INA degerlemesine ulasilabilecektir.

e Yukarida belirttigimiz ¢cekinceler haricinde kullanilan metotlar ve sonuglari incelendiginde sirket degerine
%25 oraninda halka arz iskontosu uygulanarak 4,68 TL olarak hesaplanan halka arz fiyatinin makul
oldugu kanaatindeyiz.

Bu raporda yer alan bilgi ve fikirler info Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. info Yatirim
bu bilgilerin dogrulugu ve blitiinliigli konusunda garanti veremez. Raporda yer alan bilgiler, analizler, yorumlar, tahminler ve tavsiyeler yatirrm
danismanligi kapsaminda dedildir ve analistlerin kisisel gbriislerine dayanmaktadir. Bu gértsler yatirimcilarin mali durum ve risk getiri tercihlerine
uygun olmayabilir. Bu nedenle burada yapilan éngoriilerin gergeklesmeme olasiliginin bulundugu dikkate alinmalidir. Analistler, gériis ve
tahminlerini haber vermeksizin degistirme hakkinda sahiptir. Bu rapor sadece bilgi vermek amaciyla hazirlanmistir. info Yatirim ve personeli bu
rapordaki bilgilerin eksikliginden veya yanlisligindan dolayi higbir sart altinda sorumiu tutulamaz.



