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1. Raporun Amaci

Isbu rapor, Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:
VII 128,1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2. fikrasi kapsaminda hazirlanmistir, Raporda
yer verilen tiim bilgi ve sayisal degerler, KAP’ta agiklanan Formiil Plastik ve Metal Sanayi A.S.
(“Sirket” ve/veya “Formiil Plastik”) Halka Arz izahnamesi ve eklerinden ve 30.12.2025 tarihli
Integral Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Integral Yatirrm™) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu’ndan elde edilmistir. Bu rapor, Formiil Plastik halka arzina iligkin olarak, yatirimcilarin
halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor, Kurum’un
yalnizca Integral Yatirim tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu hakkindaki gériisii olup,
yatirim kararlarinin yayimlanan izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanlardan dolay1 Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Bulls
Yatirim”) hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

2. Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Formiil Plastik’in esas sozlesmesinin “Amac ve Konu” baslikl1 3’{incii maddesi uyarinca, Sirket fiili
olarak, kompozit boru ve baglant1 elemanlari, plastik temiz su boru ve baglanti elemanlari, PVC pis
su boru ve baglant1 elemanlari, dogal gaz 1sinma sistemleri makine ve ekipmanlari, kalorifer
sistemleri ana ve yardimcit mamulleri ile sihhi tesisat emtiasinin imalat ve ticareti ile istigal
etmektedir. Sirket ayrica, kentlerin altyapisinda, tarimda, fabrika ve konutlarda kullanilan her tiirlii
temiz ve atik su borularini ve bunlarin eki olan ekipmanlari imal, ithal ve ihra¢ etmekte, perakende
ve toptan olarak ticaretini yapmakta ve s6z konusu bu mamullerle ilgili her tiirlii ham ya da yar1
mamuliin ihracat ve ticaretini yapmaktadir.

Temiz suyun ana sebekeden binalara ve katlara ulastirilmasi, dairelere ve konutlara dagitilmast,
kullanima hazir duruma getirilmesi ve atik suya doniistiikten sonra kanalizasyona gonderilmesiyle
ilgili agamalarin tiimiinde kullanilan ¢esitli caplardaki plastik boru ag1, borularin baglanti elemanlari
ve ekleme parcalarinin iiretimi Sirket tarafindan yapilmaktadir.

Her tiir mekanin temiz su ve i1sinma suyu ihtiyacin1 karsilayan ve atiga doniisen pis suyun
kanalizasyona iletilmesini saglayan plastik boru ag1 ve baglanti elemanlar1 ve sistemi tamamlayan
diger ara malzemelerden olusan tiim iiriinler, bayiler ve diger dagitim kanallar1 aracilig1 ile yurt ici
ve yurt dis1 satig yoluyla son kullanicilara ulastirilmaktadir.

Formiil Plastik tarafindan iiretilen iiriinler asagidaki gruplar kapsaminda kategorize edilmistir.
» Temiz Sicak ve Soguk Su Tesisat Borulari

* Temiz Sicak ve Soguk Su Tesisat Borularinin Baglant1 Elemanlari

» Atik Su Borular ve Baglanti Elemanlar1

Formiil Plastik tarafindan iiretilen iirlinler yukarida yer verilen ii¢ ana kategori altinda izlenmekle
birlikte, bu kategoriler altinda yer alan iiriin tipleri asagidaki gibidir.
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Temiz Sicak ve Soguk Su Tesisat Borulari

*Diiz Borular

*Kompozit Borular

* Aliminyum Folyolu Borular
*PE-RT Borular

Temiz Sicak ve Soguk Su Tesisat Borularinin Baglant1 Elemanlar:

*Metalsiz PP-RC Baglant1 Elemanlar1 ve Ek Parcalar
*Metalli PP-RC Baglant1 Elemanlar1 ve Ek Parcalar
*Montaj Grubu Metalli Ek Pargalar

*Baglant1 Elemanlar1 Aksesuarlari

Atik Su Borulari ve Baglanti Elemanlari

* Atik Su Borulari
* Atik Su Boru Baglant1 Elemanlar1

Sirket; Merkez Fabrika, Metal Uretim Fabrikas1 ve PVC Fabrikas1 olmak iizere ii¢ ayr1 tesiste iiretim
faaliyetlerini siirdiirmektedir.

Temiz su tesisat borularinin tiimii, Velikdy OSB i¢inde bulunan Merkez Fabrika’da tiretilmektedir.
Adi gecen OSB’nin bulundugu Velikdy, Tekirdag ilinin Cerkezkdy ilgesine bagli bir mahalledir.
Fabrika, 20 bin metrekare arsa iizerinde insa edilmistir ve 14 bin metrekare kapal1 alana sahiptir.
Sirket’in kalip atdlyesi de Merkez Fabrika i¢inde yer almaktadir. Atdlyede sifirdan kaliplar
iiretmenin yami sira, mevcut kaliplar siirekli gelistirilmekte ve bakim onarim faaliyetleri
gerceklestirilmektedir.

Metal vanalar ve tiim metalli baglanti elemanlarinin metal aksamlari, Cerkezkdy OSB icinde
bulunan Metal Fabrikasi’nda iiretilmektedir. Fabrika, dokuz bin metrekare arsa iizerine insa
edilmistir ve bes bin metrekare kapali alana sahiptir.

PVC-U atik su boru ve baglanti elemanlari, Velikdy OSB girisinde ve Merkez Fabrika’ya birkac
yliz metrelik yakinlikta bulunan fabrikada tliretilmektedir. Fabrika binasi, 15 bin metrekare agik alan
izerine inga edilmistir ve yedi bin metrekare kapali alana sahiptir.

Yurt i¢i ve yurt dis1 satislarda dagitim kanali olarak Sirket’ten diizenli mal alan bayiler
kullanilmaktadir. Her bayi icin bir Genel Satig Sozlesmesi; ayrica kambiyo rejimleri ve
mevzuatlariyla ilintili olarak bazi iilkelere yapilan satislar i¢in de Ozel satis sozlesmesi
yapilmaktadir.

Sirket yurt dis1 satiglarda; Avrupa, Afrika, Kafkasya, Tirki Cumhuriyetler, Ortadogu, Giiney
Amerika, Dogu, Bat1 ve Giiney Asya ve Okyanuslarda bulunan Ada {ilkelere kadar yayilmis olan
92 iilkeye ihracat gergeklestirilmistir. Irak, Fas, Cezayir, Gilircistan, Tiirkmenistan, Tacikistan,
Dominik, Romanya, Ozbekistan, Beyaz Rusya, Portekiz, Mogolistan, Moldova, Libya, Mozambik,
Sierra Leone, Meksika, Yunanistan, Filipinler ve Azerbaycan Sirket’in yurt disinda bulunan ana
pazarlandir.
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3. Halka Arza iliskin Ozet Bilgiler

Halka arz edilecek paylar; 30.000.000 TL sermaye artirimi, 10.000.000 TL ortak satisi olarak
planlanmustir. Halka arz fiyat1 30,24 TL olarak belirlenirken, halka arz biiytikligt 1.209.600.000
TL olarak hesaplanmaktadir. Sirket’in halka arz sonrasi piyasa degeri ise 4.838.400.000 TL
olacaktir. Sirket paylarinin halka arzi 7-8-9 Ocak 2026 tarihleri arasinda “Borsada Disinda Satis-
Sabit Fiyat ile Talep Toplama” yontemi ile gergeklestirilecektir. Sirket, Borsa Istanbul’da Ana

Pazar’da islem gorecektir.
HALKA ARZ BIiLGILERI

Formiil Plastik ve Metal Sanayi A.S.
FRMPL
Aracilik Yontemi En Iyi Gayret Araciligi

Halka Arz Oncesi Cikarilmis 130.000.000 TL
Sermaye
Halka arz Sonrasi Cikarilmis
Sermaye

160.000.000 TL

Sermaye Artisi: 30.000.000 TL nominal
Halka Arz Miktari ve Tiirii Ortak Satisi: ~ 10.000.000 TL nominal
Toplam: 40.000.000 TL nominal

Halka Arz Biiyiikliigii 1.209.600.000 TL
Halka A¢iklik Oram 25,00%

Halka Arz Fiyati 30,24 TL

Halka Arz Tarihleri 7-8-9 Ocak 2026

Halka Arz Talep Toplama I
Borsa Diginda Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama

Borsada Islem Gorecegi Pazar Ana Pazar

Yurt i¢i Bireysel Yatirnmeilar: 26.000.000 TL nominal (%65)
Tahsisat Gruplari Yurt i¢i Kurumsal Yatirnmeilar: 10.000.000 TL nominal (%25)
Yiiksek Talepte Bulunacak Yatirnmeilar: 4.000.000 TL nominal (%10)

- 1 Y1l Boyunca fhrage1

- 1 Y1l Boyunca Ortaklar

* Taahhiitler hakkinda detayl bilgi icin SPK tarafindan onayli Izahname'nin
27.3 maddesini inceleyiniz

Satmama Taahhidii

Fiyat Istikrar Paylarin Borsa'da Islem Gérmeye Baslamasindan itibaren 30 Giindiir

Sirket'in halka arzdan net 859.820.350 TL gelir elde etmesi beklenmektedir.
-Yatirimlar (%75)

-Isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi (%25)

* Yukarida belirtilen kalemler arasinda en fazla %10 oraminda degisiklik
vapilabilecektir.

Halka Arz Gelirlerinin
Kullanim

Katilim Finans Ilkelerine
Uygunluk
Kaynak: Izahname, Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu

Uygundur.
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4. Sermaye ve Ortaklik Yapis1

Halka arz 6ncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Adi Soyad/Unvam Grubu Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki Sermayedeki
Pay1 (TL) Pay1 (%) Pay1 (TL) Pay1 (%)

Formiil Holding A* 22.000.000 16,92 22.000.000 13,75
A.S. B 67.384.551 51,83 67.384.551 42,12
Haydar Sahin B 39.293.449 30,23 29.293.449 18,31
Fatma Sahin B 1.322.000 1,02 1.322.000 0,83
Halka A¢ik Kisim B - - 40.000.000 25,00
Toplam A+B 130.000.000 100,00 160.000.000 100,00

Kaynak: Izahname

*Sirket esas sozlesmesinin “Yonetim Kurulu ve Siiresi” bashkli 9 'uncu maddesi uyarinca yonetim kurulu en az 5 (bes)
en ¢ok 7 (vedi) iiveden olusmakta olup, 5 (bes) iiveden olusmasi durumunda 2 (iki), 6 (alti) veya 7 (vedi) iiyeden
olusmast durumunda 3 (ii¢) iive (A) grubu paylarin temsil ettigi sermayenin ¢ogunluguna sahip pay sahiplerinin
gosterecegi adaylar arasindan segilecektir. Sirket Esas sézlesmesinin “Genel Kurul” bashikli 16°’nci maddesinde
Sirket’in yapilacak olagan ve olaganiistii genel kurul toplantilarinda her bir adet (A) Grubu payin 5 (bes) oy hakki
bulunmaktadir.

5. Halka Arz Gerekceleri ve Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yeri

Sirket'in halka arzdan net 859.820.350 TL gelir elde etmesi beklenmektedir. Fon kullanim yerinin
dagilimini gosterir tablo asagida yer almaktadir.

Fon Kullamm Yeri Planlanan Fon Kullanim Oram

(%)
Yatirimlar %75,00
Isletme Sermayesi Thtiyacinin Karsilanmasi %25,00
Toplam %100,00

Kaynak: Izahname
6. Degerleme

Sirket’in pay basina degerinin belirlenmesi amaciyla asagida belirtilen degerleme yontemleri
kullanilmistir:

e Gelir Yaklasimi - Indirgenmis Nakit Akimlar1 ("INA") Analizi (%50)
e Pazar Yaklasimi - Carpan Analizi (%50)

6.1. Gelir Yaklasimi - Indirgenmis Nakit Akimlar1 ("INA") Analizi

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar1 ve Yontemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklasimi, gosterge
niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akiglarinin tek bir cari degere doniistiiriilmesi ile
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belirlenmesini saglamaktadir. Gelir yaklasiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit edilir.
Degerleme ¢aligmasi kapsaminda gelir yaklasiminda INA yontemi kullanilmis olup, UDS 105
Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 50.2 uyarinca, INA yénteminde tahmini nakit
akiglar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugilinkii degeriyle
sonuclanmaktadir.

6.1.2. Net Finansal Bor¢ veya Net Nakit
30.09.2025 itibariyla ise Sirket’in net bor¢ pozisyonu asagidaki tabloda yer almaktadir.

Net Bor¢ Pozisyonu 30.09.2025 (TL)

Nakit ve Nakit Benzerleri 82.714.693
Finansal Yatirimlar -

Nakit Varhklar 82.714.693
Kisa Vadeli Finansal Yiikiimliiliikler 978.811.146
Uzun Vadeli Finansal Yikiimlilikler 31.922.928
Finansal Borg¢lar 1.010.734.074
Yatirim Finansman1 Amaciyla Kullamlacak Nakit -

Net Borg¢ 928.019.381

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
6.1.3. Agirhklandirilmis Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Sirket tarafindan projeksiyon doneminde elde edilecek nakit akislarinin bugiine indirgenmesinde
esas almacak AOSM’yi hesaplamak i¢in bulunulan varsayimlara asagidaki tabloda yer
verilmektedir.

AOSM 2025T | 2026T  2027T 2028T  2029T | 2030T
Risksiz Faiz Orani 32,23% | 22,45% | 17,61% | 15,59% | 13,58% | 11,56%
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
Beta 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
Sermaye Maliyeti 37,73% | 27,95% | 23,11% | 21,09% | 19,08% | 17,06%
Bor¢lanma Maliyeti 53,00% | 36,92% | 28,96% | 25,65% | 22,33% | 19,02%
Vergi Orani 20,15% | 20,15% | 20,15% | 20,15% | 20,15% | 20,15%
Sonsuz Biiyiime Orani 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Borcun Agirhigt 23,69% | 23,69% | 23,69% | 23,69% | 23,69% | 23,69%
Ozsermaye Agirhg 76,31% | 76,31% | 76,31% | 76,31% | 76,31% | 76,31%
AOSM 38,81% | 28,31% | 23,11% | 20,95% | 18,78% | 16,62%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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6.1.4. indirgenmis Nakit Akimlari

Indirgenmis Nakit Akisi Sonucu (TL) 2025T 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T
Serbest Nakit Akiglari

FVOK 648.842.891 | 822.258.174 | 1.013.116.764 | 1.215.942.178 | 1.436.857.125 | 1.688.422.121
Vergi Orani 20,15% 20,15% 20,15% 20,15% 20,15% 20,15%
Yatirim Harcamalari 73.140.000 | 118.457.500 | 129.380.000 | 196.442.500 | 332.360.000 73.900.000
Amortisman Giderleri (92.270.595) | (115.563.605) | (140.940.397) | (166.112.946) | (195.162.963) | (227.641.826)
A Isletme Sermayesi (74.273.251) | 315.517.981 | 343.256.650 | 337.083.065 | 392.328.319 | 437.480.159
SNA 611.504.895 | 338.161.276 | 477.277.483 | 603.517.210 | 617.805.059 | 1.064.466.731
Indirgeme Oranlari 92,13% 73,23% 62,64% 53,90% 48,12% 44,61%
Indirgenmis Nakit Akislari 563.366.977 | 247.626.452 | 298.943.454 | 325.269.649 | 297.263.101 | 474.899.247
Indirgenmis Sonsuz Deger 4.291.784.053

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Firma Degeri 6.499.152.932
Net Bor¢ 928.019.381
Azinlik Pay1 -
Yatirim Amacli Gayrimenkuller 225.523.140
Ozsermaye Degeri 5.796.656.691
Pay Fiyati 44,59

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sonsuz biiyiime degeri olarak tahmin edilen %5 oram1 Gordon Biiyiime modelinde indirgenmis
Sonsuz Deger tahmininde dikkate alinmis ve sonrasinda Sirket’in 928.019.381 TL tutarindaki net
borcu ile 225.523.140 TL tutarindaki Yatirnm Amagli Gayrimenkulii bulunan Firma Degerinden
cikarilarak/eklenerek Sirket’in Ozsermaye Degeri 5.796.656.691 TL olarak hesaplanmustir.

6.2. Pazar Yaklasimi - Carpan Analizi

Pazar Yaklagimi kapsaminda paylar1 borsada islem goriip Formiil Plastik ile benzer 6zellikler
gosteren diger sirketler ile karsilastirma yapilarak Ozkaynak Degeri bulunabilmesi i¢in “Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi” kullanilmistir. Bu yontem, etkin isleyen piyasalarda paylarin rayic
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagh risk diizeyini yansittigi
varsayimina dayanmaktadir.

Sirket’in 6zel bagimsiz denetimden gegen finansal tablolarin esas alinmasi suretiyle 30.09.2024-
30.09.2025 tarihlerini kapsayacak sekilde yilliklandirilan finansal veriler, yapilan diizeltmeler
sonrasinda, asagida yer aldig1 sekliyle degerleme ¢alismasi kapsaminda kullanilmigtir.

Diizeltilmis FAVOK* 563.478.966
Net Borg 928.019.381
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 225.523.140

Kaynak: Fiyat Tespit Rgporu .
* Diizeltilmis FAVOK = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar - Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler +
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler + Tekrarlayan Nitelikteki Gelirler
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6.2.1 Yurt ici Benzer Sirketler Carpan Analizi

UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar Standardmin 50.3 numarali paragrafinda, benzer
isletmelerin degerleme konusu isletme ile ayni1 sektérde veya ayni ekonomik degiskenlere tepki
veren bir sektdrde faaliyet gosteriyor olmalart gerekli goriilmektedir denilmektedir. Sirket’in
iretimini gergeklestirdigi plastik boru ve baglant1 parcalari iirlinlerini {ireten benzer ortakliklar
olmakla birlikte, az sayida olmasi nedeniyle yeterli 6rneklem biiyiikliigiine ulagilamamistir. Bu
baglamda o6rneklem biiyiikliigiinii genisletebilmek adina benzer sirketlerin de yer aldigi BIST
Kimya, Petrol ve Kauguk Endeksinde yer alan sirketler esas alinmistir.

Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlari

Sirket FD/FAVOK FD/Satislar F/K PD /DD
ACSEL 325x% 2,6x A.D. 2,1x
AKSA 19,5x 2,6x 18.,4x +4x
ALKIM 24:1x 1,3x A.D. 12
ANGEN 16,2x 4.8x% A.D. +5x
AYGAZ 16,2x 0:6x% 14,0x O7x
BAGFS 6,4x 2,1x 8,2x 0:6x
BAYRK A.D. 97 A.D. 52x
BRKSN 7,7x 1,1x A.D. +0x
BRISA 8,5x 1,1x A.D. 12
DEVA 13,9x 1,0x 416x% O:5x
DNISI 36:1x 62x A.D. 2,0x
DYOBY 5,4x 1,3x A.D. 0:6x
EGGUB 12,9x 4.0x 23,5x +3x
EGPRO 7,6x 1,6x 19,8x 18x%
EPLAS 47 2% 0.9 A.D. 03x
EMNIS 20.9x% 34x A.D. 6;0x
EUREN 24.9x% 34x 9,9x +5x
GEDZA 10,2x 1,4x 37 4x 12
GOODY 47 03x A.D. +3x
GUBRF 11,7x 1,8x 14,6x 3,7x
HEKTS A.D. F3% A.D. +9x%
ISKPL 47.6x 83x A.D. 55x
1ZFAS A.D. A.D. A.D. A.D.
KMPUR 15,2x 1,3x A.D. 2,8x
KRPLS 8,5x 1,1x A.D. +6x
KOPOL 11,6x 2,0x 5H5x +8x
KBORU 30;6x% 32x 11,2x +9x
MRSHL 43 2% 6:4x% A.D. 19.9x
MEDTR 13,8x 1,4x A.D. 2%
MERCN 11,7x 2,0x 15,2x +6x
ONCSM A.D. 10,8x AD 153x
OZRDN A.D. 1,7x A.D. 2,8x
PETKM A.D. 1,3x A.D. 0:6x
POLTK A.D. A.D. A.D. A.D.
RNPOL 10,6x 1,5x A.D. Hix
RTALB A.D. 24x 4.8x% 0:8x
SANFM 14,6x 3:6x% A.D. 4,7x
SASA A.D. 63x A.D. 0:9x
SEKUR 9,7x 0.9 A.D. +7x
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SEYKM AD. 59x% AD. 2,7x
TARKM 26:4% 5:0x AD. 3,0x
TMPOL 24 7% 43x% AD. 4,0x
TUPRS 6,9x 0,5x 16,8x Hix
TRILC 12,3x 2,0x AD. Hx
SNICA 342x% 1,5x AD. 0;6%

Ortanca (Medyan) 11,62 1,52 14,89 2,82

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme calismasinda esas alinan yurt ici benzer sirketlerin ¢arpanlarinin u¢ degerleri elimine
edilmis ortanca degerleri ile se¢ilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle, hesaplanan Sirket
degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Yurt Ici Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu

irket Degeri < Agirhklandiriima
G ’ (TL) © Agirhk Sigket Degeri (TLS)
FD/FAVOK 11,62 5.843.725.505 %100,00 5.843.725.505
FD/Satislar 1,52 4.547.194.118 %0,00 -
Fiyat/Kazang 14,89 3.069.211.384 %0,00 -
Piyasa Degeri/Defter Degeri 6.417.514.888 %0,00

Toplam Deger 5.843.725.505
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt i¢i benzer sirket carpanlarmin esas alinmasi ve FD/FAVOK c¢arpaninin yukaridaki tabloda
gosterildigi sekliyle agirliklandirilmas: sonucunda Formiil Plastik’in degeri 5.843.725.505 TL
olarak tahmin edilmektedir.

6.2.2. Yurt Dis1 Benzer Sirketler Carpan Analizi

Formiil Plastik ile faaliyet konusu itibariyla benzer oldugu diisiiniilen gelismis ve gelismekte olan
piyasalarda islem goren sirketler incelenmis ve uygun oldugu degerlendirilen sirketler degerleme
caligmasina dahil edilmistir.

Degerleme calismasinda kullanilan yurt dis1 benzer ortakliklara iligkin 11.11.2025 tarihli piyasa
carpanlarinda FD/FAVOK igin 5-20; FD/Net Satislar icin 1-3; F/K igin 5-25; PD/DD igin 2-5
araliklarinin disinda kalan degerlerin u¢ deger olarak kabul edilerek elimine edilmesi suretiyle
hesaplanan ¢arpanlarin ortanca (medyan) degerlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari

Sirket FD/FAVOK FD/Satislar F/K PD/ DD
ALTAXIS SA - AUC 9,93 078 AD. —+6+
GENUIT GROUP PLC 8,83 1,79 18,60 -4t
ASTRAL LTD 4394 03 81429 77
SUPREME INDUSTRIES LTD 3769 472 75 78
WESTLAKE CORPORATION 9,95 1,04 AD. 0,86
BINH MINH PLASTICS JSC 6,85 2,18 11,84 4,51
TIEN PHONG PLASTIC JSC 7,78 1,52 11,65 2,84
GEORG FISCHER AG 9,59 1,32 16,18 2520
TERAPLAST SA 2105 1,59 AD. 3,15
FINOLEX INDUSTRIES LIMITED 2369 2,40 14,39 —+89
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PRINCE PIPES AND FITTINGS LIMITED 2374 1,46 L1555 2,23
GEBERIT AG 24,99 728 36,27 16,18
ADVANCED DRAINAGE SYSTEMS INC. 13,96 4,09 23,91 629
APOLLO PIPES LIMITED 15,72 1,16 40.57 167
WIENERBERGER AG 5,99 1,06 15,35 105
ZHEJIANG WEIXING NEW BUILDING MATERIALS COLTD A.D. 2,47 19,17 341
Ortanca (Medyan) 9,59 1,52 15,77 3,15

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme ¢alismasinda esas alinan yurt dis1 benzer sirketlerin ¢arpanlarinin u¢ degerleri elimine
edilmis ortanca degerleri ile se¢ilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle, hesaplanan Sirket
degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu

irket Degeri . Agirhiklandirilmi
S > (TL) Agrhk | oot Degeri (TLS)
FD/FAVOK 9,59 4.701.267.043 %100,00 4.701.267.043
FD/Satislar 1,52 4.562.789.879 %0,00 -
Fiyat/Kazang 1,52 3.235.949.793 %0,00 -
Piyasa Degeri/Defter Degeri 7.157.097.102 %0,00

Toplam Deger 4.701.267.043
Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Yurt dis1 benzer sirket carpanlarimin esas alinmasi ve FD/FAVOK ¢arpaninin yukaridaki tabloda
gosterildigi sekliyle agirliklandirilmas: sonucunda Formiil Plastik’in degeri 4.701.267.043 TL
olarak tahmin edilmektedir.

7. Degerleme ve Sonug¢

Sirket’in halka arz edilecek pay basma degerinin tespitinde asagidaki iki temel yOntem
kullanilmastir.

a) Pazar Yaklasimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Y ontemi
b) Gelir Yaklagimi: Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi

Sirket’in degerlemesinde INA ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemine verilen agirliklar
asagidaki tabloda yer almakta olup, %28,98 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi
neticesinde 3.930.656.218 TL sirket degerine ulasilmistir. Buna gore, 0denmis sermayesi
130.000.000 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 30,24 TL olarak hesaplanmustir.

Sermaye artirimi ve ortak satis1 yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami 40.000.000 TL
olup, ulasilacak halka agiklik oran1 %25,00 olarak hesaplanmistir.
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Degerleme 6zetini gosterir 6zet tablo asagidaki gibidir.

Iskontosuz Degerleme Sonucu Agirhik (%)

Indirgenmis Nakit Akis1 50.00 5.796.656.691
Pay Basina Deger ’ 44,59
BIST- Yurt ici benzer sirketler 25.00 5.843.725.505
Pay Basina Deger ’ 44,95
Yurt Dist Benzer sirket carpanlari 25.00 4.701.267.043
Pay Basina Deger ’ 36,16
Agirhiklandirilmis iskontosuz §irket Degeri 100.00 5.534.576.483
Agirhiklandirilmis Pay Basina Iskontosuz Deger ’ 42,57

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
8. Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriisiimiiz

e Fiyat Tespit Raporu’'nda Formiil Plastik ve faaliyet gosterdigi sektor hakkinda verilen
bilgilerin kapsamli, yeterli ve anlasilir oldugunu diisiiniiyoruz.

¢ Fiyat Tespit Raporu’nda kullanilan yontemlerin ve kullanilan yontemlere verilen agirliklarin
makul oldugunu diisiiniiyoruz.

e Carpan analizinde hem yurt ici hem de yurt dis1 benzer sirket carpanlarinin dikkate
alimmasinin uygun oldugu goriisiindeyiz.

e (arpan analizinde kullanilan u¢ degerlerin makul oldugu goriisiindeyiz.

e Carpan analizinde kullanilan Diizeltilmis FAVOK hesaplamasinin nasil yapildig: agiklanmis
olmakla birlikte diizeltmeye iliskin gerek¢elerin ve tekrarlayan nitelikteki gelirlerin
iceriginin verilmemis olmasini dogru bulmuyoruz.

e INA yonteminin Sirket’in beklentilerine, yatirnmlarina ve gegmis verilerinin analizine
paralel hazirlandigim1 ve bu beklentilerin gergeklesmemesi durumunda degiskenlik
gosterebilecegini not diismekle birlikte AOSM hesabinda kullanilan parametrelerin uygun
oldugu goriisiindeyiz.

e Kullanilan degerleme yontemleri sonrasinda pay basina degerden %28,98 iskonto orani
uygulanarak 30,24 TL pay basina fiyat belirlenmesinin makul oldugu goriisiindeyiz.
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Uyar1 Metni

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir.
Yatirim danigsmanlig1 hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin 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 yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler Bulls Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin Kurumsal Finansman Boliimii
tarafindan bilgi verme amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iligkin
bir teklif icermemektedir. Veriler, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alimmistir. Bu
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amagl kullanilmasindan dogabilecek
zararlardan Bulls Yatinm Menkul Degerler A,S, higbir sekilde sorumlu tutulamaz. isbu rapordaki
tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Bulls Yatirim Menkul Degerler A.S. Kurumsal
Finansman Boliimii’ne ait olup diger Bulls Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil
etmemektedir. Bu rapordaki tiim goriis ve bilgiler onceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Bulls
Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir
veya islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle Bulls Yatirim ve diger
grup sirketlerinin yatirnm bankacilig1 ve/veya diger is iliskileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir i
firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul eder.
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