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ICINDEKILER




GENELBILGILER

Ozerden Plastik Sanayi Ve Ticaret A.5.'nin (”Sirket”, “Ozerden”) halka arz edilecek paylarinin birim
fiyatimin tespitinde, Indirgenmis Nakit Akimfan Yontemi ve Pivasa Carpanlan Analizi yontemleri
kutlamlmustir,

Bu calismada Sirket'in sagladigi bilgiler ve belgelerden faydalanllmlgtlr Ayrica Sirket’in baglh oldugu
mevzuat da dahil olmak Uzere herhangl bir hukuki, mali ve verglsel inceleme ve kantrol
yaptimamistir. Kullanilan varsayimfar, diger girdiler ve |nd|rgeme oranlarinm plyasa kosullarina gére
degismesi ya da degistirilmesi sonuclan degistirecektir.

Isbu fiyat tespit raporu, SPK Seri: VIIl, No:45 sayili Teblig dikkate alinarak hazirlanmis olmakla birlikte,
56z konusu rapor, Sirket izahnamesinin eki oldugundan fiyat tespit raporunda yer verilmeyen
hususlar Sirket izahnamesinde yer almaktadir. Sirket¢e tarafimiza sunulan varsayimlarin, Piramit
Menkul Kiymetler A.S. tarafindan Sirketin faaliyetleri ve bulundugu sektor gbz &nlinde
bulundurularak makul olup olmadiginin degerlendirilmesinde her tiirlii dikkat ve &zen gosterilmis
olmakia birlikte, Sirket projeksiyonlarinin gergeklesmesi konusunda Piramit Menkul Kiymetler A5
herhangi bir garanti vermemektedir.

RAPOR O2zETi!

2,71 7L

Sermaye Artinmi

1.750.000 Pay

imtiyazsiz B Grubu

19,98%

30.000.000 TL

7.010.000 TL

8.760.000 TL

24.044.301TL

Hisse fiyatina % 21 iskonto uygulannustir.

18.997.100 TL®

23.739.500TL

4.742,500 TL

! Raporda yer verilen tim ondalik sayilar virgiilden sonra 2 hane gésterilecek sekilde sunulmustur.
2 Halka agiklik orani, toplam halka arz edilen pay tutaninin halka arz sonras u!a5|Im35| beklenen sermaye
utarma bélinmest suretwle hesaplanmlgtlr
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Sirketin kurucusu Huseyin Nami OZERDEN ticari hayatina 1958 yilinda baslamistir. Sirket ortaklar
ticari faaliyetlerini 01.01.1989 tarihinde adi ortaklifa doniserek 03.03.2000 tarihine kadar Hiseyin
Nami OZERDEN Adi Ortakligi olarak devam ettirmislerdir. Sirket, 03.03.2000 tarihinde Hiseyin Nami
Ozerden Izolasyon Levhasi Balonlu Naylon Ambalajlama ve ingaat Sanayi Ticaret A.S. olarak kurulmus
ve ayni ortaklarin sahibi olduklarn Hiiseyin Nami QZERDEN Adi Ortakligi ise yeni kurulan anonim
sirkete, kiil halinde katlim ve devir suretiyle birlesmistir. 30.06.2012 tarihinde Sirket unvan
degistirerek simdiki ticaret iinvani olan Ozerden Plastik San. ve Tic. A.S. olarak faaliyetlerine devam
etmektedir. Sirketin ambalaj sektdriinde en gok bilinen Grlinleri; Balonlu Naylon, Bizofol izolasyon
Levhasi ve Gikolata Yastigr'dir. Sirket kurulusundan bu yana AR-GE calismalarina nem vermistir.

Sirket’in kayitli adresi: Huzur Mahallesi Ayazaga Cendere Caddesi No:8 Sariyer 34396 istanbul'dur

Sirket'in 31 Aralik 2013 tarihinde sona eren hesap dénemindeki ortalama personel sayist 68 (01 Ocak
- 31 Arahk 2012: 60) dir, Sirket'in 31.12.2014 tarihi itibariyla ¢alisan sayisi 87 kisidir.

“'Halka Arz Oncesi

IS . N . N
1 g;;eRygr;Naml A Nam‘a Var 9,271 650.000 2.335.262| 33,31
B Hamiline |Yok 24,04] 1.685.262
Mustafa Nadi [A  [Nama  |var 9,27 650.000
2 C')ZUESRDEN : 20 2.335.262| 33,31
B Hamiline |Yok 24,04} 1.685.262
5 |NaciTamer A |Nama__var 9,27| 650.000| .. '262 3331
OZERDEN B |Hamiline |vok 24,04 1.685.262
Canan - : ' .
4 B7ERDEN B Hamiline |Yok 0,03 2.107| 2107 0,03
5 |Ebru OZERDEN|B Hamiline |vok 0,03 2.107| 2.107 0,03
6 |Halka Agik B Hamiline |Yok - ' - - -

7 Toplam 7.010.000| 7.010.000( 100
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'KONUSU VE SEKTOR '.""EI(%"DURUIVIU :

Firmanin faaliyet alam ambalaj driinleri dretimi olup, temel (riini balonlu naylon ve cikolata
yastigudir. Aynca firmanin Uriin gaminda; cikolata yastigs, kagit + balontu naylon kombinasyonlari ile
olusturulan kagith balonlu naylon Griinleri, balonlu naylon torba triinieri, balonlu zarf iiriinleri, hava
yastigi Urlinleri ve firmanin kendi tedarikgilerinden temin ederek satisini ger¢eklestirdigi ticari iirlinler
mevcuttur. :

Uriinler

A. Ambalaj Urtinleri :

- Balonlu Naylon

- Yapboz Képiik

- Netkraft

- Gikolata Yastig

- Makinesiz Hava Yastig Cesitleri
- Hava Yastigi Sistemleri

- Kagit Hava Yastigi Sistemleri

- Diger Uriinler

Bu Griinler her tirld tasinabilir malzemenin tasima esnasinda kirilmasi ve cizilmesini énlemek
amaciyla; mobilya, beyaz esya, elektronik, banyo ve vitrafiye Greticileri, ic ve dis dekorasyon ve
mimarlik firmalan, aydinlatma sekt&rii, otomotiv sektorii, online satis firmalar, gida ve cikolata
firmalari, demir celik, kapr pencere sistemleri, tibbi malzeme ve ilac firmalar, kozmetik, kirtasiye,
matbaa ve kutu, yapi malzemeleri, plastik ambalaj, hirdavat, kargo tagimacilik ve Iojlstlk bankalar ve
devlet kurumlar, tekstil ve bunlar gibi sektérlerce kullaniimaktadir.

B. Yalitim Uriinleri :

- Bizofol

- Radyant Bariyer

Bu iiriinler ise ingaat sektdriinde kullanlmaktadir.

Sirketin glinde 24 saat galisma durumuna gére kapasite rakamlar asagidaki gibidir:

“Uriin adi’ . ‘ Miktar (3 vardiya) " Birim’
Polietiten baloncuklu film 3.600.000 Kg
Kagit separatér (plastik lamineli, ¢ikolata yastig) 1.321.920 Kg
Baloncuklu zarf 1962.280 Kg
Lamineli ambalaj malzemesi 14.322.000 Ke

Kaynak: fstanbu! Sanayi Odasinin 14 Haziran 2012 tarihli ve 2012/1421 numarah kapasite raporuna gére

_Sirket 2013 yilinda 1.611,5 tonu polietilen baloncuklu film olmak {izere, 1.856 ton Uretim
gerceklestirmigstir. 30.06.2014 dbéneminde ise 953,0 tonu polietilen baloncuklu film olmak iizere,
1.086,3 ton Oretim gerceklestirmistir. Satilan Griin gruplarmm miktari ve toplam iretim igerisindeki
. payt asag|dak| gibidir:
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(Adet/kg) " | i
Polietilen baloncukly film 953.024. 87.73 1.611.445 1.675.056
Kagrt separatér (plastik EREER
lamineli, ¢ikolata yastign) 113.648 | 10,46 210.308 11,33 180.816 0.58
Baloncuklu zarf LT3 0,07 1.193 0,06 982 0,05
Lamineli ambalaj malzemesi “ - 18.881 <174 33.121 1,78 31.032 1,64
Toplam . 1.086.326 100 1.856.067 100 1.887.886 100

Kaynak: Ozerden muhasebe kayitlar:

T
Polietilen baloncuklu film 6.760.208 10.203.157 8.273.438
Kagit separatdr (plastile o :
lamineli, ¢ilolata yastigi) 22 051.025 3.297.973 159,50 2.669.433 18,51
Batoncuklu zarf 14086 27080 |  016] 37387 0,26
Lamineli ambalaj malzemesi ' 265.19_5. 5 ‘. 264 806 1,57 297.968 2,07
Ticari Mal Satislari 1533950 ) 2428418 1436| 2.607.087| 18,08
Hizmet Gelirleri 331.106] 640.526] 3,79 453.001 3,14
Diger Satislar 24.493 532061 031 82.668| 0,57
Toplam ©10.980.113 16.915.166| 100,0[ 14.420.982]  100,0

Kaynak: Ozerden muhasebe kayulart

Sirketin 2012 yih satis gelirlerinin %57’sini Polietilen baloncuklu film, %18’ini ticari mal satiglarn,
%19'unu kagit separator Griinleri olusturmustur. 2013 yilinda ise Sirketin satis gelirlerinin %60% i
Polietilen baloncuklu film, %14'{inG ticari mal satislan, %20'si kagit separatér Griinleri olusturmustur.
- 30.06.2014 ara dénemde ise satislanin %62’sini Polietilen baloncuklu film, %14’ {inii ticari mal satislan,
%19'unu kagit separatdr Urinleri olugturmustur.

Sektdr Hakkinda Bilgiler

* Dinya'da Ambalaj Sektéri*

Diinya ambalaj sanayi pazar 670 milyar dolar biiyiikliizindedir ve sektérde yillik ortalama %3
bityiime gerceklesmektedir. Sektér bilyuklUgiinin 2016 yilinda 820 milyar dolara ulasacagi tahmin
edilmektedir. Pazarin % 41'ini plastik ambalaj, % 31'ini kagit-karton ambalaj, % 15'ini metal ambalaj,
% 7’sini cam ambalaj olusturmaktadir. .

Ambalaj sanayisi sektériinde biiyimeyi saglayan etkenler kentlesme, insaat ve konut yatirimlan,
gelismeye baglayan saglik hizmetleri sektoru ve Brezilya, Cin, Hindistan ve bazi Dogu Avrupa Ulkeleri

’ t{p:x‘)"www.ibp.gov.tl‘l'/stor rdffsanayi/ambalal.pdf (Erisim 18.05.2014)
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gibi gelismekte olan ekonomilerdeki hizli biiyiime olarak siralanabilir. Gelismekte olan bélgelerde
harcanabilir kisisel gelirde yasanan artiglar titketimi artirmakta ve artan tiiketim sonucunda ambalaj
talebi de yiikselmektedir. Ornegin, tiiketiciler iizerindeki zaman baskisi nedeniyle camasir ve bulagik
makinesi gibi beyaz egyalarda yasanan talep artigi, sadece bu esyalarin paketlenmesi icin gerekli olan
ambalaj talebini degil, bu makinelerin ¢alistinimasi igin gerekli olan ev bakim Uriinleri talebini ve
dolayisiyla bu driinler igin gerekli ambalaj talebini de artirmaktadir.

2012 yili itibariyle hemen hemen tim Olkelerde plastik ambalaj tiketiminin toplam plastik mamul
dretim ve taketimi igindeki payt % 40" in Uzerindedir. Geligmis Ulkelerde tim urinlerin Ggte birinden
fazlasi plastik ile ambalajlanmakta ve boylece bu malzemeler, kagit ve mukavvadan sonra, en buyiik
pazar payina sahip olmaktadir.

= Tirkive Plastik Ambalaj Selktori

Toplam 500 milyar dolar ihracat hedeflenen 2023 yilinda, ambalaj sektérii kendi adinda 10 milyar
dolarlik dis satim hedeflemektedir. Sektérin Cumhuriyet'in 100. yilinda hedefi 30 milyar dolarlik bir
sektor biyikligane ulasmaktir. Tirkiye'de ambalaj sektérinde biytimek igin halen biyik bir
potansiyel barindig belirtilirken, Tiirkiye'de kisi basi ambalaj titketiminin 2023'e kadar 300 dolarin
Uzerine cikacagi varsaylimaktadir. 2011'de dinyada kisi basi ambaiéj titketimi 78 dolar iken, bu rakam
Tiirkiye'de 109 dolards.

Ambalaj tiketimi bir Ulkenin gelismislik duzeyini ve yasam kalitesini ortaya koyan en énemli
gostergelerden biri kabul ediliyor. Tiirkiye son yillarda dnemli mesafeler kat etti ve 2002-2012 yillan
arasinda Tarkive’de ambalaj tiketimi 2 kat artarak kisi basina 150 dolar seviyesine geldi. 2013 yilinda
ise bu rakam 210 dolar seviyesine ulast.

Yillik kisi basi ambalaj titketiminde alt segmentleri incelendiginde; plastik ambalaj tiiketimi 122 dolar
ile ilk sirada yer alirken, oluklu mukavva 42 dolar, metal ambalaj 18 dolar, karton ambalaj 13 dolar,
cam ambalaj 10 dolar, ahsap ambalaj 3 dolar ve kdgit ambalaj ise 2 dolar olarak hesaplanmaktadir.

Ulkemizde kisi bagi yilik ambalaj tiiketimi diinya ortalamasi olan 110 dolarin iizerinde olsa da; kisi
bagi ambalaj tiiketimi 350-400 dolar olan Kuzey Amerika/Kanada, 250-300 dolar olan Bati Avrupa ve
550 dolar olan Japonya ile kiyaslandiginda ambalaj sektéri hala biyiik bir potansivel barindiriyor.

2013 yilinda diinya plastik ambalaj mamulleri iiretiminin 124 milyon ton olarak gergeklestigi ve
toplam plastik mamuller icinden % 46 pay aldifl gorilmektedir. Ambalaj Sanavicileri Dernegi
kayitlarina gore; yurticinde plastik ambalaj sektdr Gretiminin toplam ambalaj sanayinin icinde % 34
paya sah|ptsr

Plastik Ambalaj Mamullerlnde Gene[ Arz ve Talep Denge5|

' %Artls
Uretim 13
ithalat 9
ihracat 13
Yurticgi Tiketim 13
Dis Ticaret Acig1 / Fazlasi 19
ihracat / Uretim (%)
ithalat / Yurtici Tiiketim (%)
ihracat / ithalat (%) 163 169 120 - 124

[$irket ve sektore iliskin ayrintili bilgi ihraggt bilgi dokiimamnin 6. béliimiinde yer almaktadir.]




HALKA AR GE

Halka arz gelirinin kullanim yerleri

Sirketin halka arzinin gergeklesmesi halinde, Sirket yénetiminin 27.06.2014 tarihli ve 2014/09 sayil
Yonetim Kurulu Karar ve daha sonra s6z konusu karari revize eden 08.01.2015 tarihli ve 2015/1 sayil
Yénetim Kurulu karar ile kabul edilen halka arz geliri kullamimina iliskin karar asagidaki gibidir:

“Sirketimiz Yalova Merkez Kirazli Digbudak Mevkiinde toplam 22.300 m2 sanayi arsasina sahiptir.
Sirketimiz halka arz gelirini stratejik yatinm kararlar ve Yénetim Kurulu karan sonucunda, sahip
olunan sanayi arsasinda ek fabrika ve depo binasi insaatimin finansmaninda, kapasite artirim igin yeni
techizat aliminda, yeni Urlin geligtiriimesi ve Ar-Ge kabiliyetimizin gelistiriimesi amaciyla Ar-Ge ve
laboratuvar yatinminda, ihracat yapilan (lke ve pazarlama faaliyetlerimizin artinimasinda
kullamlacaktir.  Yatrim planlarinin gergeklesmesi ve kosullari dahilinde mevcut Gretim vyapilan
fabrikada faaliyet devam edecektir,

a. Yeni fabrika binasi yatinmimzin finansmani

Halka arzdan elde edilecek net gelir Yalova Merkez Kirazli Disbudék Mevkiinde de ek fabrika ve depo
binasi yatinmimizin gergeklestiriimesinde kullanilacaktir. Toplam 13.500 m? kapali alana sahip olmasi
planianan fabrika ve depo insaatimizin 2016 yihi ikinci yarisinda devreye alinmasi planlanmustir.

Bu baglamda, Sirketimiz, halka arz masraflari sonrasi net halka arz gelirinin %50’sini yeni fabrika ve
depo binasi yatinmi igin kullanmayt planlamaktadir. Toplam vyatirimin halka arz gelirinden
kargilanmayan kismu girketimiz faaliyet gelirlerinden ve dzkaynaklardan veya dis kaynak kullanimi,
uzun vadeli yatirrm kredisi ile karsilanacaktir. Fabrika ve depo insaati yatinminin 5.000.000 TL —
7.000.000 TL araliginda olacag 6ngoriilmektedir.

b. Kapasite artinmi ve makina ve ekipman yatinmlarimizin finansmani

sirketimizin tretim Kkapasitesinin artirnlmasi, yeni {iriin Uretimlerinin devreye alinmasi amaciyla
kapasite arttnmi ile yeni Griin Uretimleri igin makine ve ekipman yatirimi yapmayi planlamistir.
Sirketimiz Stretch Film Makinasi, Blown polietilen film makinasi, 3 metrelik tam otomatik balonlu
naylon makinasi ve yan ekipmanlar yatinm planlamistir. '

Bu baglamda, Sirketimiz, halka arz masraflan sonrasi net halka arz gelirinin %30’unu kapasite artirimi
ve yeni Urlin dretimi amaciyla makina ve ekipman yatinmi igin kullanmayr planlamaktadir. Toplam
makina yatirtminin 2.000.000 - 3.500.000 TL aralifinda olacag éngbériilmektedir. Toplam makina
yatinmin halka arz gelirinden karsilanmayan kismt sirketimiz faaliyet gelirlerinden ve dzkaynaklardan
veya dig kaynak kullanimi, uzun vadeli yatinm kredisi ile karsilanacaktr.

¢. Ar-Ge ve Laboratuvar yatirnmiarimizin finansmani

Sirketimizin rekabet giiclinin artinlmasi, yeni Uriin gelistirme kabiliyetinin artinimasi ve {retim
maliyetlerinin dislirilmesi amaciyla Sirketimiz Ar-Ge ve Laboratuvar imkanlarin genisletme yatirim
planlanmugtir. Bu baglamda, Sirketimiz, halka arz masraflari sonrasi net halka arz gelirinin %10’unu
Ar-Ge ve Labaratuvar yatinmiars i¢in kullanmayi planlamalktadir.

d. ihracat ve pazarlama faaliyetlerinin artirilmasi

sirketimiz, sattg hacminin artinlmas) icin pazarlama faaliyetlerinin genisletiimesi konusunda
calismalar yiriitmektedir. Bu amagla, yeni lilke pazarlanina girilmesi, satis olanaklarinizin artirlmas,
tanitim, fuar vb organizasyonlara daha fazla katilim, yeni is baglantilarinin kurulmasi vb. satis ve
pazarlama faaliyetlerimiz daha etkin hale getirilmesi planlanmistir. Sirketimiz, tahmini net halka arz
gelirinin %10'unu ihracat ve pazarlama faaliyetlerinde kullanmayi planlamaktadir.”




Sirket tarafindan séélanan 2014-2018 dénemi projeksiyonu asagida verilmistir.

Projeksiyonda sag siitunlar icinde verilen ylizde oranlan, bir énceki yila gére degisim oranim, alt
satirlarda verilen ylizde oranlari ise karlhihk oranlarini gdstermektedir.

Bzerden (binTL) | 2012 2013 20147 20157 20167 20177 20187
Net Satsslar i 2""’1_1_5_.915,_17 17,3%| 19.800,00] 17,2%)|23.750,00 19,9%| 27.500,00| 15,8%| 30.800,00 12,0%| 32.956,00; 7,0%
Britkar 526363 42,9%| 732600 35,2%| 8.787,50| 19,9%| 9.625,00! 9,5%| 10.780,00 12,0%| 11.534.60! 7,0%
Briit Kar Marjr BRI, 37,0% 37,0% 35,0% 35,0% 35,09
E.Fasliyet Kan® 223017 172,6%| 3.267,00] 46,5%| 3.871,25 18,5%| 4.097.50 58%| 458920 12,0%| 4.910,44! 7,0%
E.Foal. Kar Marjr 13,2% | 165% 16,3% 14,9% 14,9% 14,9%
Amortisman . s04,87 600,00 675,00 800,00 850,00 850,00}
FAVOK 2.735,04]125,6%| 3.867,00 41,4%| 4.546,25] 17,6%] 4.897,50, 7,7%| 5438,20|11,2%| 5.76044] 5,95
FAVOK Marji  160% 19,5% 15,1% 17,8% 17,7% 17,5%
Net Kar 952,30} 785%| 2.286,90 140,1%  2.748,59 20,2%| 3.196,05|16,3%| 357958 12,0%| 3.830,15 7,0%
Net Kar Marjt Cse%l | 116% 11,6% 11,6% 11,6% 11,6%

* Esas faaliyet kan, esas faaliyetlerden diger gelir/gider harig olarak alnmistir. T: Tahmini

2013 sonu-2018 sonu arasindaki bes yil icinde, net satiglardaki Yillik Bilesik Bilyiime Qraninin{YBRQ)®
% 14,27 olmasi beklenirken faaliyet karinin YBBO olarak % 17,1, net karinda YBBO ofarak % 32,1
artmasi beklenmektedir. FAVOK marji ise %16,2" den % 17,5e yiikselecektir.

Sirketin satig gelirleri, son i yilda, yillik ortalama %15 ve lzeri biiyiime kaydetmistir. Diger
taraftan Sirket satiglan petrol fivatlarina ve yurtiginde déviz kuru fivatlarina duyarl olup
yurticinde doviz kurlarindaki artis sirkete olumlu yansimigtir. 30.06.2014 ddneminde Sirketin
satiglart gecen yilin ayni dénemine gére %44,7 artis kaydetmis, sirketin briit karliigi %37, esas
faaliyet karlihgi ise %19,2 duzeyine ulasmistir. ($irketin 30.11.2014 yasal kayitlarina gore gelir
tablosu fiyat tespit raporunun ekinde yer almakta olup, 30.11.2014 itibaryla Sirket satistari
21,0 milyon {mn) TL, briit kari 7,6 mn TL, faaliyet kart 3,0 mn TL ve vergi 6ncesi dénem kar
2,4 mn TL dizeyinde gerceklesmistir.)

Sirketin kapasite kullanim orami (“KKO”) diisiik olup, Sirket satislar arttikca personel ve
faaliyet giderlerinin satislara orani dismektedir. Kullamlmayan kapasite nedeniyle Sirket'in
yiksek tutarda ilave makine ve techizat yatinmi yapmadan Uretimden satiglarini artirma
olanag bulunmaktadir, Sirketin yeni yapacagi yatirimlar ise Sirketin Griin cesitliliginin fazla
olusu nedeniyle yeni Uriinler ve mevcut iiriinlerde kapasite kullaniminin yiiksek olan iiriinler
icin yapilacalktir. '

Sirketin Faaliyet giderleri, 2012 ve 2013 yillaninda satiglara oran %19,8 ve %17,9 seviyesinde
olup 30.06.2014 déneminde ise %18,7 duzeyinde gerceklesmistir. 2014-2018 yillari arasinda
sirketin faaliyet giderlerinin satiglara oraminin %20,7-%20,1 seviyesinde gerceklesecegi
angdralmektedir.

Sirketin lretim yaptig binanin kiralik olmasi nedeniyle sirketin yilda 480.000 TL kira gideri
bulunmaktadir. Sirketin yapacagi yatinmlar sonrasi, 2017 sonrasinda kendisine ait bir binas

ceden {n: aradaki

&l sa

S%k Bilestk Biiylime Orani : n yil sonraki finansal degerin (V5), baslangig tarihli finansal degere (Vo) oraninin n.
de

Wkﬁnﬁn bir(1} eksiginin ylizdese! degeridir. YBBO= % [([Vn/Vo)" 1t/ )- 1]
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olacak olmasi nedeniyle 480.000 TL kira giderinin sonraki yillarda faaliyet karina dahil olmasi
stz konusu olabilecektir. Sirketin yeni yatinmlart sonrasi, meveut tesisin de 2017 yilina kadar
kullanilmaya devam edecegi gbz 6niine alinarak kira giderleri projeksiyondan diisiilmemistir.

= Sirket, Urlin gesitligi ve Ar-Ge bazh irlinler iireten firma olmasi nedeniyle Griinlerinde karlilg
ylksektir. Yurt disi pazarlarda daha etkin pazarlama faaliyetlerinin, sirketin satislarina ve
karhhgina olumiu katki yapmasi beklenmektedir.

Sirketin, yatirimlar, isletme sermayesi degigimi projeksiyonu asagidaki gibidir.

Ozerden (Bin TL) 2012 2013 20147 20157 20167  2017T  2018T

isletme sermayesi degisimi 1146,25 902,04 830,07 817,36 680,17 541,70
Ticari alacak devir -Giin 66 81 32 82 82 82 82
Stok devir-Giin 54 57 58 55 54 53 53
Ticari borg devir ~Giin 28 34 32 35 38 40 40
isletme sermayesi devir hiz| 4,38 3,9 3,74 - 3,81 3,90 3,98 3,98
Yatinmlar 750,0 3.500,0 750,0 100,0 100,0
Amaortismanlar : 600,0 675,0 800,0 850,0 850,0

= Sirketin 6niimiizdeki dénemde artan satiglar ve satislarda vade uzatimi nedeniyle isletme
sermayesi ihtiyaci artacaktir. Diger taraftan ticari alacak, ticari borg ve stok devir giin sayisinin
2014 yilinm tamamu icin 2013 yilindaki seviyeye paralel seyredecegi, sonraki yillarda da ticari
alacaklar devir siiresinin 82 giin, stoklar i¢in 53 giin ve ticari borglar icin 40 giin duzeymde
olmasi dngorilmektedir,

= Sirket, 2015 yilinda 3.500.000 TL bina, ekipman ve Ar-ge yatinimi, 2016 yilinda 750.000 TL
ekipman yatinmi planfamaktadir. 2016 sonrasi devam eden yillarda ortalama 100.000 TL
kapasite koruyucu ve yenileme yatinmi disiintiimektedir. (Sirketin 2014 yilinda 750.000 TL
seviyesindeki tagit aliminin nakit cikigina yol agmasi nedeniyle projeksiyona dahil edilmistir.)

= Sirketin yeni yatinm planlarinda bina ve ekipman yatinmi icin, projeksiyonda éngéritlenden
daha yiiksek tutarda bir maliyet ¢rkmasi beklenmektedir. Fakat Sirketin yeni yatirimlarinin
icerdigi riskler dikkate alinarak satislara ve faalivet karina etkileri, ihtiyathhk geregi,
projeksiyona oldukga diisiik oranda (%3) yansitildigindan dogal olarak nakit gikislart da diisiik
oranda (%50) yansitilmistir. '

Yukaridaki varsayimlar ve projeksiyonlar sonucu sirketin nakit akim projeksiyonu asagidaki gibidir.

Nakit Akim Prajeksiyonu

{bin TL) 20141 2015T 20167 20177 2018T T
Faaliyet Karn _ 3.267,00 3.871,25 4.097,50 4.589,20 4.910,44
Vergiler 653,40 774,25 819,50 917,84 982,09
Amortisman 600,00 675,00 800,00 850,00 850,00
Calisma Sermavyesi Degigimi 502,04 830,07 817,36 680,17 541,70

~ Sermaye Harcamalarr 750 3.500 750 100 100
Serbest Nakit Akimlarn 1.561,56 -558,07 2.510,64 3.741,19 4.136,66 38.385,23
FAVOK 3.867,00 4.546,25 4.897,50 5.439,20 5.760,44

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER AS.




-+ INDIRGENMIS NAKIT AKIMLAR

indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi

2014-2018 yillari arasindaki serbest nakit akimlarl TL bazinda sirket tarafindan verilen projeksiyon
verilerine gore hesaplanarak, firma igin nihai pay degeri hesaplanmistir. Degerleme calismasinda
30/06/2014 tarihli finansal tablolar kullanilmistir,

Sirket Nakit Akimlar 23/12/2014 tarihi itibariyle indirgenmistir.

Finansal Varliklari Degerleme Modeli

Bir hisse senedinin beklenen getirisi s6z konusu finansal varligin riski ile dogrudan ilgilidir. Baska bir
ifade ile; Yatinnmcilar; riskli bir varligs; getirinin riski dengelemesi kosuluyla elde bulunduracaklardir.
Riskin en uygun ol¢itl ise; Hisse senedi ile Pazarin kovaryansinin; pazarin varyansina orani olarak
ifade edilen B (Beta) dir.

Daha agik bir ifade ile; B pazardaki degiskenligin hisse fiyatindaki degiskenlige oranidir.

Bunun sonucu olarak; bir hisse senedinin beklenen getirisi; s6z konusu hisse senedinin B'si ile
dogrudan ilgilidir. '

Bu durumda;

s Eger B.= 0 ise; beklenen getiri risksiz faiz oramina esittir.
s Eger B >1 ise; beklenen getiri daha ¢ok riskli

s Eger B <1 ise; beklenen getiri daha az riskii ofacaktir.
Riskli bir yat|rim|n beklenen getirisi;

1) Risksiz Faiz Orani R¢

2) Pazarin Risk Primi E {Ry) - Rfve

3) Hisse Senedinin Riski Be'ya baghdir.

“Bu faktérlere bagh olarak; Hisse Senedinin beklenen getirisi; daha dogru bir ifade ile Oz Kaynak
Maliyeti (Re) asagidaki gibi formiile edilebilir.

Re= Rr + Be * {Rm ~ Re)

Bor¢ maliyeti; kreditérlerin yeni verecekleri borglar igin firmadan bekledikleri getiri oranidir.Daha
aglk bir anlatimla; bor¢ maliyeti; yeni borglar igin ddenecek faizlerdir ve bu oran da finansal
pivasalarda olusan faiz hadleridir. Eger hir firma; hali hazirda tahvil ihra¢ etmisse; séz konusu
tahvillerin vadeye kadar getirisi; pazarin firmanin tahvilleri igin istedigi faiz oranina esit olacaktir.

Vergi Etkisi (vergi kalkaru): Firmanin vergi dilimi borg maliyetini vergi orami kadar azaltacaktir.
Odenecek faizlerin % 20'si, kurumlar vergisinden mahsup edilmektedir.




Agirlikh Sermaye maliyeti

AOSM=[{E/V)* Re + [(D/V) *Rp * {1-T¢)]
AQSM : iskonto orani

Re : Ozsermaye maliyeti Rd : borglanma maliveti
T : Vergi orani

E/V : Ozsermayenin toplam kaynaklara oram

D/V : borclarin toplam kaynaklara oran
indirgeme orani hesaplamrken su veriler kullamilrmstir:
Aéwhkh' Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)
Risksiz getiri orani = %9,07

Borclanma Maliyeti = %158

Borg / Varlk = %40°

B=1 !
Pazar Risk Primi = 6,51

Terminal Bilyiime Orani = %3,012

AOSM Hesaplama 20147 2015T 20167 2017T 2018T T
Risksiz Getiri Qrani 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00% 9,00%

o C)zsérmaye Risk Primi 6,50% 6,50% 6,50% 6,50% 6,50%  6,50%
Beta : 1 1 1 1

1 1

Borg Maliyeti 15,00% 15,00%. 15,00% 15,00% 15,00% 15,00%

Kurumlar Vergisi % ' 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00% 20,00%
Borg / Varlik Agirlig 40,00% 40,00% 40,00%  40,00% 40,00% 40,00%

Ozsermaye / Varlik Agirlig: 60,00%

710 yil vadeli (24 Temmuz 2024) Tiirk tahvil faizinin son bir yilhik performansi dikkate alinmistir

¥ Sirketin bor¢lanma faizi mevcut barglar icin ddenen faizlerin ortalamas: dikkate alinrigtir,

® Sirketin 30 Haziran 2014 itibariyle ([finansal borc/finansal borg+izsermaye) orami %41,8'dir. Sirket
projeksiyonlan geregi dniimiizdeki 5 yil icinde %40 borg/varlik oranini koruyacag ngoriilmektedir.

1 Sirketin ilk halka arzi nedeniyle Betasi(B) 1 alinmistr. o

™ Yurtici Piyasa sartlarinda risk primi icin baz alinan oran %6-%6,5 aralifindadir. Sirketin igin risk primi, piyasa
sartlar igin kullanilan %6,5 oranindan alinmister, '

'fR018 sonrasi yilarda Tiirkiye ekonomisinin blyime beklentisine ilave oiarak sektdriin biyiime bekientisi,

etin yurtdisi satislar ile global ekonomideki biiyimeye daha bagimh olacag dikkate alinarak Sirketin devam

| bliylime orani %3 £3bul edilistir.

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S,




indirgenmis Nakit Akimlar Yontemine Gére Sirket Piyasa Deperi

Yukaridaki projeksiyona gére Sirket'in nakit akim tablosu ve nakit akimlarinin bugiine indirilmis

“tablosu su sekildedir:

Nakit ~ Akim Projeksiyonu 7

{bin TL) 2014T 2015T 20167 20177 2018T T3

Faaliyet Kari 3.267,00 3.871,25 4.097,50 4.589,20 4.510,44

Vergiler 653,40 774,25 819,50 917,84 982,09

Amortisman 600,00 675,00 800,00 850,00 350,00

Galisma Sermayesi Degisimi 902,04 830,07 817,36 680,17 541,70

Sermaye Harcamalan 750 3.500 750 - 100 100

Serbest Nalkit Akimlari 1.561,56 -558,07 2.510,64 3.741,19 4.136,66 38.385,23

FAvVOK 3.867,00 4.546,25 4.897,50 5.439,20 5.760,44.

Nakit akimlannin bugtine indirilmig verileri agagidaki gibidir:

Indirgenmis Nakit Akimlari {bin TL) 201471 2015T 20167 20177 201387 T

indirgeme Faktori 0,9973 0,8741  0,7660 ' 0,6714  0,5884 0,5884
1.557,34 -487,79 1.923,26 2.511,75 2.434,06 .22.586,32

Nakit Akimlarinin Net Buglinkii Degeri

Projeksiyon Yil Sayisi
Son Terminal Deger iskontosu
Sirekli Bayime Oran

5
14,16%
3,00%

Terminal Degeri

38.385,23

Terminal Degerinin Net Buginkii Degeri
Nakit Akimlarinin Net Bugiinkii Deger Topltami

22.586,32
7.938,62

SIRKET DEGERI

30.524,95

Terminal Degere Orani %
Net Nakit

74,0
-5.658,58

Ozsermaye Degeri

24.866,36

indirgenmis nakit akimi analizine gore, %14,10 tzkaynak iskonto orani ve % 3,0 terminal biyiime
oranina gore Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.$'nin sirket 6zsermaye degeri 24.866.363 TL olarak

hesaplanmistir.

i3

2017 sonrasi devam eden nakit akimian i

¢in  Gordon Bliyime modeli

dikkate alinmaktadr.

¢ deger = (Cr¥(1+g)}/(k-g) Cr: Projeksiyon son yilindaki nakit akimini, g: devam eden biiyiime oranini, k:
ish

onto oranin (ADSM) mmsil etmektedir.
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Degigen terminal hiiylime ve faiz oranlarina gére firma duyarlihk analizi degerleri asagidaki tabloda

verilmistir:
~ Ozsermaye Degeri {mn TL)- Duyarlilik Analizi
AOSM

13,00%  1350%  14,10%  1500%  15,50%

_ o 200% | 26,0 24,5 22,8 20,7 19,6
8 & 2,50% 27,3 25,6 23,8 21,5 20,3
g § 3,00% 28,6 26,8 24,9 22,4 21,2
& 5 3,50% 30,1 28,2 26,1 23,4 22,0
4,00% 31,8 29,7 274 . 244 230

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.




A GARPANLA

Piyasa carpanlan yéntemi, degerlemesi yapilan sirkete ait finansal bazi verilerin aymi sektérde
bulunan ve borsalarda islem goren benzer firmalara ait oranlarla karsilagtinilarak yapilan deger tespiti
¢alismasidir.

S0z konusu ydnteme gore yapilan hesaplamada, Borsa istanbul A S.'de islem géren benzer sirketlerin:
Piyasa Degeri / Defter Degeri (PD / DD)

Firma Degeri / Satiglar {FD / Net Satislar)

Firma Degeri/ FAVOK (FD/ FAVOK) -

Fiyat/Kazang Orani {F/K) rasyolari esas alinir.

Borsa Istanbul’da islem géren benzer sirketler garpanlarl ve endeks carpanlar (Sektor ve BIST-TUM)
ile yapilan fiyatlama su sekildedir:

* Benzer sirket ¢carpanlari son 4 geyrek {izerinden alindigindan degerlemede Ozerden sirketinin
30.06.2014 -30.06.2013 tarihli verileri kullanmilmistir,

Ozerden (TL) 30.06.2014-30.06.2013 2013 : . 2012
Satislar 20.307.571 16.915.166 14.420.982
Net Kar 1.794.841 - 852.299 533,593
Esas faaliyet kan 3.208.597 . 2.230.172 821.085
Amortisman ' 757.001 504.868 391.060

FAVOK* 3.965.598 2.735.040 1.212.145
Net Nakit** -5.658.583 -5.049.953 -4.944.535
Ozsermaye 8.454.168 6.417.103 5.518.513

*FAVOK hesaplamasinda Faaliyet kan (Esas faaliyetlerden diger gelir/gider harig) olarak alinmistir.

= Degerleme igin Borsa istanbul A.S. endekslerinin baz alindig) 25 Arahk 2014 sonrasi endekste
yasanabilecek sert dalgalanma ile benzer sirket olarak secilen sirketlerin hisselerinde
gorllebilecek hareketlilik girket igin farkls fiyatlamalara yol acabilecektir.

* Benzer sirketler i¢in secilen veriler, sirketlerin agiklanmis olan bilancolarindan geriye dogru 4
¢eyrek baz alinarak ve ilgili tarihlerdeki hisse fiyatlari Gzerinden hesaplanmistir. Anlamsiz
deger ifade eden negatif degerler ile ug deger ifade eden carpanlar ortalamanin disinda
tutulmustur. Benzer sirket olarak segilen sirketler, Ozerden triinlerine benzer riinler {ireten
firmalar olmalari nedeniyle segilmistir.

** Net nakit, Sirketin nakit varliklarindan finansal borclaninin disstitmesi yoluyla hesaplanmaktadir. S6z konusu
\rakam negatif cikarsa, Sirketin o tutarda net borclu olduguna pazitif ise ayni tutarda net nakit fazlasina sahip

Idugu seklinde degé EHendi
lj*“, /ﬁ‘“\




31.12.2014 Tarihli Borsa istanbul A.S. fiyatlari ile Benzer Sirketler

Sirketler (Borsa Kodu) F/K PD/DD  FD/NS FD/FAVOK
BERKOSAN YALITIM [BRKSN] - 2,10 1,32 25,13
GEDIZ AMBALAJ [GEDZA] 16,34 1,57 1,01 11,86
PLASPAK KIMYA [PLASP] - 5,42 1,17 34,59
SEKURQ PLASTIK [SEKUR] - 0,95 0,96 13,30
TE-MAPOL POLIMER [TMPOL] 56,61' 3,95 2,31 13,77
Ortalama* 16,34 2,80 1,35 12,98

*Negatif degerler ile makul olmayan dederler ortalama diginda tutulmustur.

» Ozerden sirketini benzer sirket olarak temsil eden sirket carpanlarninin yeterli olmamasi
nedeniyle degerlemede endeks ¢arpanlan da dikkate alinmistir.

* Sanayi sektoriiniin garpantan, halka acikhk orani ve piyasa degeri agirlikli carpanlar olarak
kullanilmigtir. Borsa istanbul sanayi firmalari carpanlan asagidaki gibidir:

Borsa Istanbul 31.12.2014 tarihj itibanyla

Sanayi Sirketleri F/K PD/DD FD/NS FD/FAVOK
Carpan . 14,0 2,7 1,6 12,7

»  QOzerden, endeksler icinde yer alan sirketler iginde, Gelisen isletmeler Piyasasi sirketlerine
daha benzerdir. GIP endeksi ¢arpanlart, makul seviyede olmamast nedeniyle kullanilmamistir.
Ozerden, GIP sirketleri sonrasi en benzer olabilecegi endeks sirketleri 1.Ulusal endeksidir. Bu
endekste de F/K makul sinirfarin (izerinde oldugundan kullanimarmustir. Diger secenekler
icinde Ozerden sirketi igin BIST-TUM endeksi carpanlari kullamlmistr.

DEGERLEME ORANLAR|!S
(25.12.2014 Tarihi itibariyledir)

(Bin TL)
_ NET KAR

_ PivASA (SON4
ENDEKS DEGERI CEYREK)  OZSERMAYE F/K PD/DD
BIST 100 TOPLAM/ORT, 532.639.612  38.095.637 336.817.256 13,98 1,58
BIST TUM TOPLAM/ORT. 615.018.220  43,307.865 396.080.395 14,13 1,55
ULUSAL PAZAR TOPLAM/ORT. 570.232.463  38.796.438 356.693.398 14,63 1,60
IKINCI ULUSAL PAZAR TOPLAM/ORT. 23302309 1105134 15824833 20,80 1,47
PP GENEL TOPLAM/ORT. 618.094.730 43248258 400.724.047 14,22 1,54
PP + GIP GENEL TOPLAM/ORT, - 619.084.599  43.261.789 401.111.452 14,24 1,54
GELISEN ISLETMELER PIYASAS| . 989.864 13.531 387.406 46,87 2,56
IMALAT SANAYii 171.917.862 9361128 78.789.016 18,26 2,18

B Azm://barsaistanbul. oafh/yerflex/verileralt/hisse-senetleri-piyasasi-verileri/sirketler-veriteri
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A - Benzer girket carpanlarina gore fiyatlama asagidaki sekilde olusmustur.

FD/NS

Ozerden(TL) F/K PD/DD FD/FAVOK
Carpan 16,34 2,80 1,35 12,98
Deger 1.794.841 8.454.168 20.307.571 3.965.598
Garpan Degeri 29.330.145 23.655.791 27.448.384 51.463.331
Net Nakit ' _ -5.658.583 -5.658.583
Piyasa Degeri* 29.330.145 23.655.791 21.789.801 45.804.748
Piyasa Degeri-ort. 24,925.246

Benzer sirket carpaniarinda FD/FAVOK carpan, diger carpanlara gore temsil ettigi deger uc
deger niteliginde oldugundan ortalamaya dahil edilmemistir.

Benzer sirket carpanlarina gore Ozerden Plastik San. Ve Tic. A.$. nin pivasa degeri 24.925.246

TL olarak hesaplanmstir.

B- Borsa istanbul Sanayi Sektdr endeksi carpanian ile yapilan degerleme su sekildedir.

Ozerden(TL) - F/K PD/DD FD/NS FD/FAVOK
Carpan . 14,0 2,7 1,6 12,7
Deger ' 1.794.841 8.454.168 - 20.307.571 3.965.598
Carpan Degeri 25.127.774 22.826.254 32.492.114 50.363.095
Net Nakit -5.658.583 -5.658.583
Piyasa Degeri* 25.127.774 22.826.254 26.833.531 44.704.512
Piyasa Degeri-ort. 24.929.186

Sanayi sektdr carpanlarinda FD/FAVOK carpani, diger carpanlara gore temsil ettigi deger
ucdeger niteli§inde oldugundan ortalamaya dahil edilmemistir.

Sanayi sektor garpanlérma gore Ozerden Plastik San. Ve Tic. A.S.’nin piyasa degeri 24.929.186
TL olarak hesaplanmistir, '

C- BIST-TUM endeksi F/K ve PD/DD garpanlari ile yapilan degerleme su sekildedir.

Ozerden(TL) F/K PD/DD
BIST_TUM Carpan 14,13 1,55
Deger 1.794.841 8.454.168
Carpan Degeri 25.368.596 13.127.303
Piyasa Degeri-ort. 19.247.950

Borsa istanbul A.S BIST-TUM endeksi F/K ve PD/DD carpanlarnin isaret ettigi Sirket piyasa

degeri esit agirliklandinlarak Ozerden Plastik San. ve Tic. A.S.’nin piyasa degeri 19.247.950 TL

olarak hesaplanmstir,

{BIST- Imalat sektdr endeksi F/K ve PD/DD garpanlarinin isaret ettigi Sirket piyasa degeri

25.613.807 TL olup, degerlemede sanayi sektdr endeksine yer verildiginden ayrica imalat
_ Sektdr endeksine yer verilmemigtir.
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© AGIRUKLIFIVATLANDIRMA

INA degeri agirliklandirmada % 50 oranda, benzer sirket carpanlar % 20, sanayi sektér endeksi %15
ve endeks carpani % 15 olarak kullanilmistir,

' Sirket Piyasa Agirkklandirilmig Sirket

Ozerden Degeri Agirhiklandirma Degeri
INA'ya gore 24.866.363 50,0% 12.433.182
Benzer Sirketlere gbre 24.925.246 20,0% 4.985.049
Sanayi Endeksine gére 24.925.186 15,0% 3.739.378
BIST_TUM Endeksine gére 19.247.950 15,0% 2.887.192
Toplam 24.044 801
Sermaye 7.010.000
Hisse Fiyat) ' ' 3,43

Agirlik fiyatlandirma sonrasi sirketin piyasa degeri 24.044.801 TL, birim pay degeri 3,43 TL olarak
hesaplannustir. '

Halka arz tegviki olarak hisse fiyatina % 21 iskonto uygulanarak Ozerden Plastik San. ve Tic. A.5.'nin
halka arz hisse fiyat1 2,71 TL olarak belirlenmistir.

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER AS.




| DEGERLEME VE HALKA ARZ GZET

Net Kar Ozkaynaklar FAVOK  Net Nakit
30.06 2013-30.06.2014 veriler 1.794.841 8.454.168 3.965.598 -5.658.583

Hesaplanan $irket Degeri  24.044.301

Halka Arz Oncesi Sermaye  7.010.000
Sermaye Artinmr  1.750.000
Halka Agrkhk Orani (%) 19,98%

Halka Arz iskontosu 21,0%
Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri  18.997.100
Halka Arz Fiyati 2,71
Onceki Sermaye  7.010.000
Halka Arz Sonrasi Sermaye  8.760.000
Halka Arz Bilyiikliigli  4.742.500
Sirkete Halka Arz Geliri  4.742.500
Sirkete Halka Arz Maliyeti 622.591

Sirkete Kaynak Girisi  4.119.109

Halka Arz Sonrasi PD  23.739.600
- Halka Arz Sonrasi FD'® 25.278.274

30.06.2014 2014 T

Halka Arz Oncesi FIK 10,58 8,31
Halka Arz Sonrasi FIK 13,23 - 10,38

Halka Arz Oncesi PD/DD 2,25

Halka Arz Sonrasi PD/DD 1,89
Halka Arz Oncesi FDIFAVOK 6,22 6,38
Halka Arz Sonrasi FDIFAVOK 6,37 6,54

» FD: Firma degeri, Sirketin piyasa deSerinden nakit kalemlerin disiiimesi, finansal borglarin da eklenmesi
Elyretivle hesaplanmaktadir. “Halka arz sonrasi FD: Halka arz sonrasi PD- Halka arz &ncesi nakit ve nakit benzeri




BILANGO VE GELIR T,

W o= BN Gzel Bagimsiz Denetimden Gegmis
FINANSAL DURUM TABLOSU - G o e
. R G £30.06.2014 | -31:12:2013 31.12,2012:
VARLIKLAR
Ddnen Varliklar 8.8358.204 7.135.253 4.936.877
Nakit ve Nakit Benzerleri 412.749 185.088 35.854
Ticari Alacaklar 5.879.386 4,540.061 3.050.871
Diger Alacakiar 17.925 122.056 11.684
Stoklar 2.323.520 2.150.595 1.378.231
Pesin Odenmis Giderler 224,633 88.493 12.285
Cari Ddnem Vergisiyle ligili Varlikiar - - 38.790
Diger D&nen Varliklar - 48959 409.162
Duran Varhkiar 7.780.258 7.112.822 7.213.352
Diger Alacaklar ' 6.178 6.778 6.776
Maddi Duran Varliklar 7.620.386 6.955.382 7.175.586
Maddi Olmayan Duran Varliklar 78.034 17.713 11.590.
Pesin Odenmis Giderler - 55.731 -
Ertelenmis Vergi Varhg 75.660 77.218 19.400
TOPLAM VARLIKLAR 156,638.462 14.248.075 12,150.229
KAYNAXKLAR
Kisa Vadeli Yikimitiikler 6.696.227 6.400.180 4,894,772
Kisa Vadeli Borglanmalar 2.288.155 .2.153.994 2.794.760
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli ‘
Kisimlari 2.550.216 1.976.699 700.248
Ticari Borglar 1.086.464 1.142 807 959.226
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 213.555 158.490 129,591
Diger Borglar 142.998 492 784 210.995
Ertelenmis Gelirler 175,166 410.696 99.952 |
Dénem Karr Vergi Yukiaml{ilGgi 239.633 64.710 -
Uzun Vadeli Yikiimliilikler 1.488.067 1.430.792 1.736.944
Uzun Vadeli Borclanmalar 1.232.912 1.104.348 1.485.381
Diger Borglar - - 2.319
Ertelenmis Gelirler 62.976 75.572 100.767
Uzun vadeli Karsihiklar 192.179 250,872 148.477
OZKAYNAKLAR 8.454.168 6.417,103 5.518.513
Odenmis Sermaye 7.010.000 5.405.000 4.835.000
Kar veya Zararda yeniden siniflandinlmayacak
Aktiieryal kazang (kayip) -11.090 -111,584 -57.828
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 248.603 191.162 163.433
Gecmis Yillar Kar / Zararlan -216.294 -19.774 44.316
n Net Dénem Kari / Zarar 1.422.949 952,299 533.583
TRPLAM KAYNAKLAR 16.638.462 14.248.075 12.150.229




*  Yillik ve Ara Dénem Gelir Tablosu

’ Ge;mlg donen Ge;misdunem : Ge;mlsdonem
ELIR TABLOSU _
R 31422013

SURDURULEN FAALIYETLER
Hasilat 10.980.113 7.587.708 . 16.915.166 14.420.-98._2
Satislarin Maliyeti {-) -6.918.251 -5.086.082 ] “-11.651.535 -10.737.412°
BRUT KAR / {ZARAR) | 4.061.862 2.501.626 5.263.631|  3.683.570
Genel Yénetim Giderleri {-) -1.466.997 -1.119.142 |* -2.194.434 | 2.067.234
Pazarlama, Satis, Dafitim Giderleri (-) -590.326 -356.370  839.025| - 795.251
Esas Faaliyetlerden Difer Gelirler 189.457 62.437 |. ' 185'.'5'2.5 198.184
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) -81.260 -17.250 376.011 205381
ESAS FAALIVET KARI / {ZARARI) 2.112.736 1.071.301 " 2.039.686| -  B13.858
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirter 29.913 - 11185 | 333.14_3.
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler {-) - - . -263 -
FINANSMAN GELIRI / (GIDERI) ST Tl
ONCES| FAALIYET KARI / {ZARARI) . 2.142.648 1.071.301 - 2.050.608 1.147.031
Finansman Gelirleri 78.736 85.038 . 138.076 . 94.661
Finansman Giderleri (-) -431.619 425464 . -081.926 -560.765.
SURDURULEN FAALIVETLER VERGI o e | o
ONCESI KAR! / {ZARARI) 1.789.766 730.875 | 1,206.758 . 680,927
Surdiiriiien Faaliyetler Vergi Gelir / L L
(Gideri) ' -366.817 -150.468 | - -254.459 | -147.334
Dénem Vergi (Gideri) / Geliri -390.384 153502| - -298.838 .152.581
Ertelenmis Vergi (Gideri} / Geliri 23.567 3.034| 44,379 5.247
DOMEM KARI / (ZARARI) 1.422.949 580.407 952,299 533.593

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER AS. |




* 30.11.2014 tarihi itibaryla Sirketin Yasal kayitlarina géire Gelir Tablosu

TICARET
ETME AYRINTILI GELIR T2

30 Kssim 2014

30 Kasim 2013

A- BRUT SATISLAR 21.195.773,86 15.360.622,62
1-Yurtici satiglar 18.391.295,08 12.671.637,60
2-Yurt dis satislar 2.726.683,67 2.603.304,35
3-Diger gelirler 77.795,11 85.680,67

B- SATIS INDIRIMLERI (-] -125.159,47 -47.400,88
1-Satigtan iadeler (-) -101.426,81 -24,896,32
2-Satis iskontolan (-) -23.742,66 -22.504,56
3-Diger satiglarin maliyeti (-) '

C-. NET SATISLAR ' 21.070.604,39 | '15.313.221.74

D- SATISLARIN MALIYETI {-) -13.488.105,39 -9.672.367,88
1-Satidan mamuller maliyeti (-) -11.306.787,23 -8.267.501,08
2-Sabilan ticari mallar maliyeti (-} -2.181,318,16 -1.404.866,80
3-Satilan hizmet maliyeti {-) 0,00 0,00
4- Diger Satiglarin Maliyeti (-) 0,00 0,00

E: . BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI . 7.582.499,001. . 5.640.853,86
FAALIYET GiDERLERI {-) -4.630.267,98 -3.463.715,21
1-Arastirma ve gelistirme giderleri {-} 0,00 0,00
2-Pazarlama satis dagitim giderleri (-) -1.837.188,07 -1.445.963,05
3-Genel yBnetim giderleri (-} -2.793.079,91 -2.017.752,16

- FAALYET KARI VEYAZARARL _ 295223102 2177.138,65
DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR 343.486,61 215.931,71
1-istiraklerden temettl gelirleri 0,00 0,00
2-Bagh ortakliklardan temettii gelirleri 0,00 0,00
3-Faiz gelirleri 0,00 5.785,48
.4—Komisyon gelirleri 0,00 0,00
5- Konusu Kalmayan Karsiliklar 0,00 0,00
G-IMenkuI Kiymet Satis Karlan 0,00 0,00
7-Kambiyo karlar 322,550,72 210.146,23
8- Enflasyon Diizeltmesi Karlar 0,00 0,00
9-Faaliyetle ilgili diger olagan gelir ve karlar 20.935,89

G- DIGER FAALIYETLERDEN dLAéAN-GiDERVE ZARARLAR(-). *-442.433,74 ~505.zs§,09

_ 1-Komisyon giderleri(-) 0,00 0,00
. 2-Karsilik giderleri{—) -123.570,15 -75.864,88
3-Menkul kiymet satis zararlar|(-) _ 0,0'0 0,00
4—Kanﬁbiyo zararlar {-) -318.863;59 -429.420,21

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S. '




5-Reeskont faiz giderleri {-) 0,00 @,00

6-Diger olagan glder ve zararlar( ) D,OO 0,00

H-  FINANSMAN GIDERLERI ()~ | 580.909,75{ -444.971,93

1-Kisa vadeli borglanma giderleri (-) -580.909,75 -444.971,93

2-Uzun vadeli bor¢lanma glderlerl ( ) 0,00 0,00

I- GLAGAN KAR VEYA ZARAR . .2.272..374,1.4 1.442.313,34

0LAGANDI.§I GELIR VE KARLAR 143.359,60 57.345,59

1-Oneeki donem gelir ve karlan 1.400,00 0,00

2-Diger olagan dis! gelin; ve karlar 141.959,60 57.345,59

[J° OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR (] 382311 201,61
1-Calismayan kisim gider ve zararlari (-) 0,00 0,00 |

2-Onceki dénem gider ve zararlar (-) 0,00 0,00

-3.823,11 -201,61

3- Dlger olagan disi gider ve zararlar( }

" DBNEM KARI VEVA ZARARI ..

. 2.411.910,63

1.499,957.32'

DONEM KAR! VERGI \IE DIGER YASAL YUK, KARleIKLARI ( ]

DONEM. KARI VEYA ZARAR! :

2.411.910,63

" 1.499.857,32

Genel Miid iir
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