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Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Fiyat Tespit Raporu Hakkinda

Sanayi ve Dis Ticaret A.S. Degerlendirme Raporu

Fiyat Tespit Degerlendirme Raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 12/02/2013 tarihli ve 5/145 sayili
kararinda yer alan; paylari ilk kez halka arzi 6ncesi uygulanacak esaslarmin 7. Maddesine dayanilarak
hazirlanmigtir. Ilgili madde;

*Halka arza aracilik eden kurulus tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporu, baska bir kurulus tarafindan
analiz edilebilir. S6z konusu analist raporunun hazirlanmasi halinde, halka arz fiyatina iligskin goriis beyan
edilmesi ve raporun en geg ilgili halka arzin basladig: tarihte Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda halka
acilacak ortakliga iliskin boliimde ve bu raporu hazirlayan kurulusun internet sitesinde ilan edilmesi
zorunludur.

HALKA ARZ OZETi

- Halka Arz Talep Toplama Tarihleri 20-21-22 Temmuz 2022

A Halka Arz Fiyati ‘ 468TL

Islem Gorecegi Pazar ‘ Yildiz Pazar

- Halka Arz Talep Toplama Yo6ntemi Sabit Fiyat ile Talep Toplama

Konsorsiyum Lideri ‘ Yap1 Kredi Yatirim A.S.

Tahsisat Gruplar %25 Yurt I¢i Bireysel, %25 Yiiksek Basvurulu,
up %40 Yurt I¢i Kurumsal, %10 Yurt Dis1 Kurumsal

e hs L hmowoTLomksms
Halka Arz Oncesi Sermaye ‘ 150.000.000 TL Nominal
A*B Halka Arz Biiyiikliigii ‘ 312.624.000 TL
|
(A*D) Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri ‘ 702.000.000 TL
(B/E) Halka A¢iklik Orami | 38,26%
(Becye | i Oimeimini

Satmama Taahhiidii Sirket ve Ortaklar i¢in 1 yil

Paylarin BIAS’da islem gdrmeye baslama sindan sonra 30
Fiyat Istikrarim Saglayici Islemler giin boyunca fiyat istikrar1 saglayici islem yapilmasi
planlanmaktadir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka agik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.$.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.
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1. Sirket Profili
Koroplast Temizlik Ambalaj Uriinleri Sanayi ve Dis Ticaret A.S. (“Koroplast ve/veya “Sirket”); Sirket,

glinliik ev ihtiyaglarini karsilayan ¢Op torbalan, saklama ve pisirme iirlinleri ve piyasaya yeni siiriilen
temizlik triinlerini i¢ine alan genis bir {iriin portfoyii sunmaktadir. Koroplast, koku dnleme teknolojisi,
taze saklama buzdolabi1 posetleri ve kokulu ¢6p torbalar1 gibi bir dizi yenilik¢i ¢oziimii pazara sunmustur
Sirket, ana markas1 "Koroplast ve fiyat odakli tiiketicileri hedefleyen alt markasi "ideal"'in yan1 sira,
indirim marketlerine ve perakendecilere yonelik olarak market markasi (private label) iiretimi ile de
hizmet vermektedir. Koroplast, iiriinlerinin satigin1 ulusal ve yerel zincir marketler, indirim marketleri,
geleneksel magazalar ve ev dist pazar kanaliyla yapmakta ve iilke ¢apinda yaklagik 52.000 satis noktasina
ulasabilmektedir.

Istanbul'da bulunan ve miinhasiran Koroplast iiriinlerine tahsis edilmis olan Uretim Tesisi, yaklasik
15.500 ton ekstriizyon kapasitesine sahiptir. Ayrica aym1 Uretim Tesisi Sirket merkezini i¢inde
barindirmakta ve K6 Depo ile Hammadde Deposu’na komsu parselde yer almaktadir. Bu sayede tam
entegre Uretim slireci, Urlinlerin tek bir tesis i¢inde iretilmesini ve ayni iretim sahasi igerisinde
depolanmasini saglayarak rekabet¢i maliyet imkan1 sunmaktadir.

Hissedarhk Yapisi

Sermayedeki ve toplam oy hakki i¢indeki paylar1 dogrudan %5 ve fazlasi olan tek pay sahibi Korozo’dur
ve paylarin tamamina sahiptir. Korozo’nun sermayesinin %85’ine tekabiil eden paylari: Tiirkiye’ye
Ozglilenmis bir yatirim fonu olan Actera Partners II LP tarafindan kontrol edilen Aegle Investments
S.a.r.I’a aittir.

Ortaklik Yapisi
Ortaklar Gif% y Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi H?]}:ll((a;:tl; Z (Si:lI::l;‘SI
Sermaye (TL) \ Oran (%) Sermaye (TL) Oran (%) Sermaye (TL) Oran (%)
A 75.000.000 50 75.000.000 42,96 75.000.000 42,96
Korozo 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
TOPLAM 150.000.000 100 174.600.000 100 174.600.000 100

Tablo 1 Sirket’in Giincel Pay Sahipligi — Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

2. _Halka Arz Gerekcesi ve Halka Arz Gelirlerinin Kullaninm

Halka arzin gerekgeleri; Sirket’in halka arz1 kaynak elde edilmesi, kurumsallagma, Sirket degerinin ortaya
cikmasi, Sirket’e deger yaratacak yatirim firsatlarinin fonlanmasi, bilinirlik ve taninirligin pekistirilmesi,
seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha giiclii bir sekilde uygulanmasi, Sirket’in kurumsal
kimliginin giiclendirilmesi hedeflenmektedir.

Halka arz gelirinin %37’si sermaye artirimindan %63l ise ortak satisindan kaynaklanmaktadir. Sirket,
halka arzdan elde decegi gelirin tamamini halka arz sonrasinda, Tiirkiye Is Bankas1 A.S. ve Tiirkiye Sinai
Kalkinma Bankas1 A.S. ile Sirket’in de taraf oldugu cesitli kredi dilimlerinin tahsis edilmesine iliskin
04.04.2017 tarihli kredi s6zlesmesi kapsaminda ilk kullandirim tutari olan 12.600.000 Euro degerinde
krediden kullanmay1 planlamaktadir. Doviz kurlarindaki degisiklik sebebiyle s6z konusu halka arz
gelirlerinden elde edilen tutarin geri kalan kredi borcu tutarinin {izerinde kalmasi halinde artan tutar
ve/veya kredi geri 6demesinin yapilamamasit durumunda halka arz gelirinden elde edilen tutar sadece
Eurotahvil alimi i¢in kullanilacaktir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.S.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.



2 GLOBAL

== MENKUL DEGERLER

3. Finansal Tablolar

3.1. Bilanco

19 Temmuz 2022

Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021  31.03.2022
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
Stoklar 22.936.925| 46.385.727| 94.414.491 | 104.665.679
Pesin Odenmis Giderler 118.891 2.385.541 6.096.624 9.383.592
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 1.623.072 - 7.835.020 -
Diger Donen Varliklar 5.643.792 4.217.235 5.643.792 9.205.899
Toplam Dénen Varhklar 128.147.835 | 156.672.590 | 304.510.259 | 333.615.911
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 Varliklar 1.135.056 1.198.337 | 15.615.850| 16.376.036
Ertelenmis Vergi Varligi - - 418.672 784.327
Pesin Odenmis Giderler 2.172 133.770 19.128 19.129
Toplam Duran Varhklar 45.186.934 | 68.610.682| 101.489.681 | 100.336.613
Toplam Varhklar 173.334.769 | 225.283.272 | 405.999.940 | 433.952.524
Kisa Vade 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
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
Ertelenmis Gelirler - 4.512.135 1.269.656 795.790
Dénem Kari Vergi Yikiimliligi - 315.615 - 1.329.372
Kisa Vadeli Karsiliklar 315.064 784.946 1.192.864 1.639.329
Toplam Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 93.829.961 | 115.430.825| 169.013.074 | 187.362.612
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler

Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 60.803.510| 65.375.735| 62.081.855| 67.014.672
Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 310.532 529.843| 11.020.473| 11.683.294
Uzun Vadeli Kargiliklar 1.207.480 2.873.052 4.948.520 6.426.406
Ertelenmis Vergi Yikimliligi 642.637 611.572 - -
Toplam Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 62.964.159 | 69.390.202 | 78.050.848 | 85.124.372
Toplam Yiikiimliiliikler 156.794.120 | 184.821.027 | 247.063.922 | 272.486.984
Odenmis Sermaye 70.000 70.000 | 150.000.000 | 150.000.000
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 463.896 473.546 473.546 473.546
Gegmis Yillar Karlari 10.012.516| 16.331.969 2.360.962 8.435.098
Net Donem Kari 6.329.103| 23.559.356 6.074.136 2.529.522
Toplam Ozkaynaklar 16.902.889 | 40.462.245| 158.936.018 | 161.465.540
Toplam Kaynaklar 173.697.009 | 225.283.272 | 405.999.940 | 433.952.524

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.S.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.
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3.2.  Gelir Tablosu

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)
BRUT 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)
Pazarlama Giderleri (28.245.228) (37.691.721) (48.904.778) (10.210.050) (17.790.086)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 16.667 58.051 939.975 120.433 15.705
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (3.671.293) (225.903) (20.913.995) (523.437) (3.092.952)
FAALIYET KARI/ZARARI 22.483.318 62.770.396 71.849.163 18.496.961 17.510.435
Finansal Gelirler 106.176 87.013 110.898 43.733 14.871
Finansal Giderler (14.464.277) (32.460.983) (62.001.689) (10.102.351) (14.031.422)
VERGI ONCESI KAR/ZARARI 8.125.217 30.396.426 9.958.372 8.438.343 3.493.884
Vergi Gideri (1.796.114) (6.837.070) (3.884.236) (1.837.161) (964.362)
NET DONEM KARI 6.329.103 23.559.356 6.074.136 6.601.182 2.529.522

4. Degerleme
Sirket’in pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri

ku

llanilmastir.

1- Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi
2- Piyasa Carpanlar1 Analizi

a- Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK)
Net Finansal Bor¢

TL 31.03.2022
Kisa Vadeli Banka Kredileri 25,0
Uzun Vadeli Bor¢glanmalarin Kisa Vadeli

Kisimlari 55,6
Kisa Vadeli Kiralama Islemlerinden Borglar 5,6
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 67,0
Uzun Vadeli Kiralama Islemlerinden Borglar 11,7
Toplam Finansal Bor¢lar 164,9
Nakit ve Nakit Benzerleri 14,0
Net Bor¢ 150,8

4.1 indirgenmis Nakit Akimlar:

4.1.1. Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)
2022 2023 2024 2025 2026

Uc Deger

Risksiz Getiri Oran1 (TL) 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

Bor¢/(Bor¢+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%
Borg 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%

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
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4.1.2. Indirgenmis Nakit Akimlari
e Ug deger hesaplamasi i¢in biiylime oran1 %5 olarak varsayilmustir.

e 5 yillik nakit akis hazirlanmistir. U¢ deger hesaplamasi i¢in 2026 yil1 satiglari ug deger biiylime
oraninca artirilarak u¢ deger hesaplamasina baz teskil edecek normalize bir yilin nakit akisi
hesaplanmustir.

e 2022 yilinin kalan 9 aylik serbest nakit akis1 hesaplanirken;

o 2022 yili ilk ¢eyrege ait Net Satislar, FVOK, Vergi Sonras1 Faaliyet Kar1 ve Amortisman
tutar1, 2022 yil1 i¢in tahmin edilen Net Satislar, FVOK, Vergi Sonras1 Faaliyet Kar1 ve
Amortismani tutarindan diisiilmiistiir.

o 2022 ilk ¢eyrek sonu isletme sermayesi ve 2022 yilsonu isletme sermayesi arasindaki fark
isletme sermayesi degisimi olarak yansitilmistir.

o 2022 yili indirgeme faktorii 9 ay i¢in hesaplanmustir.

e Nakit akislarina gore Sirket Degeri 31.03.2022 itibariyla hesaplanmus, ilgili tarihteki net borg¢
diistilerek 6zkaynak degeri hesaplanmustir.

e Indirgenmis nakit akim analizine gore 6zkaynak degeri 975.890.402 TL olarak hesaplanmustir.

mn TL 2022 Son 9 Ay 2023 2024 2025 2026 Uc Deger
Net Satiglar 568 894 1116 1338 1545 1622
Yillik Biiytime 57% 25% 20% 15% 5%
FVOK 134 219 272 328 379 398
FVOK Marj 24% 24% 24% 25% 25% 25%
(-) Vergi Odemeleri 31 44 54 66 76 80
Vergi Sonrasi Faaliyet Kar1 103 175 218 262 303 318
(+) Amortisman 9 18 24 28 31 33
(-) NiS’teki Artis 73 78 82 79 70 30
(-) Yatirnm Harcamalar1 48 69 42 35 35 33
Serbest Nakit Akist (SNA) -9,5 46 118 177 229 289
Indirgeme Orani (AOSM) 23,8% 23, 7% 20,7% 18,5% 18,7%

fndirgeme Faktorii 117,40% 145,20% 175,20% 207,70% 246,40%

SNA Toplami 269

Terminal Biiyiime Oran 5%

Terminal AOSM 18,7%

Terminal Deger 2.113

TD'nin Bugiinkii Degeri 858

Firma Degeri 1.127

Net Borg (31 Mart 2022) 151

Ozsermaye Degeri 976

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.S.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.
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4.2. Carpan Analizi Yontemi

Sirket’in Piyasa Carpanlar1 Analizi 6zkaynak degeri, FD/FAVOK carpan analizi sonucu hesaplanmustir.
FD/FAVOK Carpam Yoéntemi

Sirket’in firma degeri Yabanci FD/FAVOK carpami ve Yerli FD/FAVOK carpani yontemi ile ayr1 ayri

hesaplanmigtir. Hesaplanan firma degerlerinden 31.03.2022 tarihli net borg cikartilarak her iki ¢arpan analizine

istinaden nihai 6zkaynak degeri tespit edilmis ve hesaplanan iki ayr1 6zkaynak degerinin ortalamasi alainarak
Sirket’in FD/FAVOK carpan analizine gore 6zkaynak degeri hesaplanmistir. Benzer sirketlerin carpanlar1 30 Mayis
2022 kapanis itibariyla “Bloomberg” ve “Rasyonet” platformundan elde edilmistir.

4.2.1. Yurt Dis1 Benzer Carpan Analizi Yontemi
FD/FAVOK carpani, halka acik benzer sirketlerin giincel firma degerlerinin ilgili sirketlerin 31.03.2022 tarahinde
sonra eren 12 aylik donem itibariyla elde ettikleri FAVOK degerlerine boliinmesiyle hesaplanmaktadir.

Yabanc1 Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam

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

Medyan 10,3x

Yabanci benzer sirketlerin FD/FAVOK c¢arpan1 medyam 10,3x olarak hesaplanmaktadir. Bu carpan
degerine gore, Sirketin firma degeri ve 6zkaynak degeri asagidaki tabloda hesaplanmistir.

Yabana Sirketler FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ozkaynak Degeri

Yabanci Sirketler FD/FAVOK 10,3x
FAVOK min TL 109
Sirket Degeri min TL 1.119
Net Borg min TL 151

Yabana Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri

4.2.2. Yurt ici Benzer Carpan Analizi Yontemi

Yerli Benzer Sirketler FD/FAVOK Carpam

Bak Ambalaj 9,0x
Gediz Ambalaj 8,8x
Sekuro Plastik 6,7x
Isik Plastik 11,4x

Medyan 8,9x

Yerli benzer sirketlerin FD/FAVOK ¢arpan1 medyam 8,9x olarak hesaplanmaktadir. Bu ¢arpan degerine
gore, Sirket’in firma degeri ve 6zsermaye degeri agsagidaki tabloda hesaplanmistir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.S.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.
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Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ozkaynak Degeri
Yerli Sirketler FD/FAVOK
FAVOK

Sirket Degeri
Net Borg
Yerli Sirketler FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri

4.2.3. FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri
FD/FAVOK c¢arpanlaria gore hesaplanan 6zkaynak degerlerinin ortalamasi asagidaki tabloda hesaplanmuistir.

FD/FAVOK Carpan Analizine Gore Ortalama Ozkaynak Degeri Degerleme
min TL

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

FD/FAVOK Carpanina Gore Ozkaynak Degeri

Agirhik Toplam

4.3. Degerleme Sonucu
Degerleme calismasinda Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemi ve Piyasa Carpan Analizi %50 - %50
agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi ve Piyasa Carpan Analizi sonucunda bulunan 6zkaynak degerleri
asagida yer almaktadir.

Ozkay?_lt_lllj)Degerl Agirlik Piyasa D(e_%_le_r)l Katkisi
Indirgenmis Nakit Akimlar1 Y&ntemi 975.890.402 50,00% 487.945.201
Piyasa Carpan Analizi 894.467.876 50,00% 447.233.938
Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 935.179.139

Degerleme Yontemi

%50 - %50 agirliklandirma ile Sirket’in ortalama halka arz Oncesi 6zkaynak degeri 935.179.139 TL
olarak hesaplanmaktadir.

Halka Arz Oncesi Iskonto Hesabi
Nominal Sermaye Tutar1 150.000.000
Degerleme Yontemleri ile Hesaplanan Halka Arz Oncesi Ozkaynak Degeri 935.179.139

Halka Arz iskonto Oran 25%
Halka Arz iskontolu Piyasa Degeri 702.000.000
Halka Arz Fiyati (TL/Pay)

Degerleme yontemleri ile hesaplanan halka arz oncesi 6zsermaye degeri lizerinden %25 halka arz oncesi
iskonto orani uygulanarak halka arz fiyat1 pay basinda 4,68 TL olarak hesaplanmaktadir.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.S.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.
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5. Sonuc¢ ve Yorumlar

e Fiyat Tespit Raporu’nda Koroplast ile ilgili bilgilerin ve degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin
detayli bir sekilde agiklandigini diisiiniiyoruz.

e Koroplast i¢in yapilan degerleme ¢alismasinda “Indirgenmis Nakit Akimlar1” ve “Piyasa Carpanlar1”
kullanilmistir. Kullanilan yontemlerin %50-%50 olarak esit agirliklandirilmasinin makul oldugunu
diisiiniiyoruz.

e Piyasa Carpanlar1 Analizi’nde FD/FAVOK carpanlarmin kullanilmasinin uygun oldugu goriisiindeyiz.

e Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi’nde kullanilan parametreleri makul bulmaktayiz. Fakat bu
yontemle belirlenen degerin Sirket’in projeksiyonlarina bagli oldugunu ve bu projeksiyonlarin
gerceklesmemesi ve durumunda degerin farkli olabilecegini belirtmek isteriz.

e Sirket’in ithal hammade fiyatlar1 agisindan kur dalgalanmalarina maruz kalmasi ve yabanci para agik
pozisyon riski tagimasi Sirket’in karliligini, faaliyetlerini, operasyonel sonuglarini ve ileriye yonelik
beklentilerini olumsuz etkileyebilecegini belirtmek isteriz. Ayrica Sirket’in temin ettigi hammadde
kalemleri bakimindan maliyetlerin Euro ve ABD dolar1 cinsinden olmak {izere temelde emtia
fiyatlarina bagli olmasi sebebiyle doviz kurundaki dalgalanmalar Sirket’in finansal durumunu
etkileyebilir, maliyetler ve satis fiyatlarinda kur farki dogmasina sebep olabilecegini belirtmek isteriz.

Belirttigimiz ¢ekinceler disinda %25’lik iskonto oranmi da goz oniine ahndiginda 4,68 TL olarak
belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugunu diisiiniiyoruz.

Bu yayinda yer alan bilgiler, givenilir olduguna inanilan halka acik kaynaklardan elde edilmis olup yalnizca bu bilgilere yonelik yorumlari iletmek amaciyla
hazirlanmistir. Bu kaynaklardaki bilgilerin hata ve eksikliginden ve ticari amach islemlerde kullanilmasindan dogabilecek zararlardan Global Menkul Degerler A.S.
higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir. Bu yayinda yer alan géris ve distincelerin Global Menkul Degerler A.S. yonetimi igin higbir baglayiciigr yoktur. Global
Menkul Degerler A.$. yayinda adi gegen sirketlerin menkul kiymetini portféytinde bulundurabilir ve/veya bu sirketlere danismanlik hizmeti verebilir. Bu yayin, Global
Menkul Degerler A.S.’nin izni olmadan kopyalanamaz ve/veya dagitilamaz; bilgisayar sistemlerine aktarilamaz. © 2022 Global Menkul Degerler A.S.



