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HALKA ARZ BILGI NOTU
BAREM AMBALAJ VE SANAYI TICARETA.S.

Halka Arz Fiyati £36,00
Talep Tarihi 3-4 Agustos (10.30-13.00)
Talep Toplama Sekli Borsadan Satis, Esit Dagitim ve

Sabit Fiyat
Halka Arz Bayukligua 378 milyon TL
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Kurulus Tarihi
Hakkinda

Fon Kullanim Yerleri

1993

Barem Oluklu Mukavva Kutu Ambalaj Sanayive Tic. Ltd. Stiunvani ile kurulan Sirket 2012
tarihinde nevi degisikligine giderek Barem Ambalaj San. ve Tic. AS. olmustur. Sirket, izmir,
Caziantep ve Karaman'da sahip oldugu 3 tesis ile toplam 120 bin metre karelik alanda, yillik
100 bin ton Uretim hacmiile 800 kisiye istihdam saglamaktadir. Oluklu mukavva, safiha,
her turld ambalaj ve kutu kagit ofset baskil kutu imal eden veya bunlarn disarida fason
olarak yaptiran Barem Ambalaj, gida, elektrik-elektronik ve kiicUk ev aletlerisektarlerine de
hizmet vermektedir. Sirket ayrica bu Grdnlerin dahili ticaretini yaparken; 17 Ulkeye ihracat
gerceklestirmektedir. ISO tarafindan 2020 yilinda yapilan arastirmaya gére Turkiye'nin ilk
1000 BUyUk Sanayi Kurulusu icinde ambalaj sektord firmalarinin satislara gore
incelemesinde 41. sirada yer alan Barem Ambalaj, ihracata gore siralamada ise 24 sirada

yer almaktad ir. 2011 yilindan itibaren izmirdeki tesisine yaptigi baski makinesi yatirnminin
ardindan Ulker, Eti, Sélen, Dr Oetker ve Schneider Elektrik gibi kurumsal firmalarla
calismaya baslamis olan Sirket, Uretim kapasitesiniarttirmak ve maliyetleriniazaltmak igin
makine, tesis, fabrika ve arsa yatirimlarina dncelik verirken; Uretim tesislerinin catilarina

kurdugu GES projeleri ile enerji maliyetlerini azaltmay hedeflemektedir.

Halka arz gelirinin %55'inin kagit ve karton gibiana hammadde stokalimlar olmak Gzere
Sirke'in sermaye ihtiyaclarinin finanse edilmesinde, %45'inin finansal borg ana para ve faiz
odemelerinde kullanilmasinda, %10'unun ise belirlenen fon kullanim kalemleriarasinda

gecis yapillmasinda kullanilmasi planlan maktadir.
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Sirketin Konsolide Finansal Tablolarina Bakildiginda;

(Bin TL) . Finansalar W ________yoy |
Onemli Géstergeler 20212020 _ 2020-2019
Brat Kar Marj 30,51% 26,49% 21,66% 19,01% 22,3% 13,9%
FAVOK Mariji 27,91% 23,32% 17,57% 15,06% 32,7% 16,6%
Net Kar Marij 23,61% 15,84% 11,37% 8,21% 39,4% 38,4%
Net Borg/Oz Kaynak Orani 100,00% 98,00% 168,00% 182,00% -41,7% -1,7%
Gelir Tablosu 20212020 _ 2020-2019
Net Satiglar 370.488 771.092 412.131 304.058 87,1% 35,5%
Brut Kar 113.018 204.279 89.251 57.794 128,9% 54,4%
FAVOK 103.400 179.800 72.400 45.800 148,3% 58,1%
NetDodnem Kari 87.469 122.159 46.847 24.974 160,8% 87,6%
Bilango _
Dénen Varliklar 560.760 422.586 165.408 113.136 1565,5% 46,2%
Duran Varlklar 270.603 218.649 172.393 116.111 26,8% 48,5%
Kisa vadeli Ylklmliliikler 332.286 267.490 130.917 88.900 104,3% 47,3%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 95.395 58.125 82.616 62.655 -29,6% 31,9%
Toplam Yiikiimliliikler 427.681 325.615 213.5633 151.656 52,5% 40,9%
Ozkaynaklar 403.681 3156.620 124.267 77.692 154,0% 59,9%
Toplam Varliklar 831.362 641.235 337.801 229.247 89,8% A7, 4%
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Son Yorum:

1993 yilinda Barem Oluklu Mukawa Kutu Ambalaj Sanayi ve Tic. Ltd. Sti. olarak kurulan Sirket, 2012 yilinda
anonim sirkete dénustUrllerek Barem Ambalaj San. ve Tic. AS. unvanini almistir. Ambalaj sektérinde faaliyet
gosteren sirketin faaliyet alani kadit ve karton kutularin imalati, ticareti ve ihracati olup; Grdn gruplari bazinda
hasilatin %95'i kutu; %4'U hurda kagit &karton satislarindan olusmaktadir. 837 personel ve yillik yaklasik 100
bin ton fiili kapasiteye sahip olan sirket; izmir, Gaziantep ve Karaman'da 3 farkli Gretim tesisine sahip olup;
2022 ilk ceyrek net satislarin %35'i izmir, %34'0 Karaman ve %31 Gaziantep tesislerinden gelmektedir. 2022 ilk
ceyrek toplam satislarin %84'G yurt ici ve %16'sI yurt disi satislardan olusan sirket;. Avrupa, Asya ve Afrika'da
Irak, irlanda, Hollanda, israil, Moritanya ve Romanya dahil olmak (zere toplam 17 (lkeye ihracat yapmakta
olup, 2022 ilk ceyrekte toplam ihracatinin %25'ini Irak olusturmaktadir. Sirket ayrica orta uzun vadeli yatirrm
stratejileri kapsaminda ana hammaddeyi kendi bunyesinde Uretmek amaciyla 1,77 milyon TL bedel ile Konya
OSB'de aldigi 100 metre karelik arsada kagit fabrikasi kurmayi planlamaktadir. Uretimini arttirmaya ve
maliyetlerini azaltmaya 6éncelik veren Barem Ambalaj'in 6ne cikan yatirimlarindan biri de 2 milyon USD
yatirnm ile Uretim tesislerinin catilarina kurdugu GES projeleridir. Sirket bu yatirrm ile enerji tasarrufu
saglamayl hedeflemektedir. Sirket istanbul Sanayi Odasi tarafindan 2020 yilinda yapilan arastirmaya gore
Turkiye'nin ilk 1000 BUyUk Sanayi Kurulusu listesinde yer alan 62 ambalaj firmasi arasinda satislara gore
siralandiginda 41. sirada; ihracata gore siralandiginda ise 24. sirada yer almistir.

Sirketin dénen varliklari 2019 yil sonu 113 milyon TL'den 2021 yil sonu itibari ile 422 milyon TL'ye ulasirken 2022
ilk ceyrekte ise nakit ve nakit benzerleri, ticari alacaklar ve stoklardaki artisa bagli olarak 2021 yil sonuna gére
%46,2 artisla 561milyon TL olarak aciklanmistir. 2021 son ¢eyredinde yasanmaya baslayan enflasyonist ortamla
beraber yukselen fiyatlar ticari alacaklari artirmis olup; alacak tahsil stresi 2022 ilk ceyrekte 80 gun
seviyesindedir. Sirketin, 2021 yilinda arz sikintilari ve yukselen fiyatlar nezdinde yUksek stok tutma karari
almasiyla 51 gune yUkselen stok devir hizi 2022 ilk ceyrekte 45 gune gerilemistir. Donen varliklarin toplam
varliklar icindeki payi 2022 ilk ¢ceyrek itibari ile %67,5 olarak gerceklesmistir. Duran varliklar ise 2019 sonunda
16 milyon TL'den, 2021 yil sonu itibari ile 219 milyon TL'ye ye ulasmis olup; 2022 ilk ceyrekte maddi duran
varliklarindaki girisler ve deger artislariyla 2021 sene sonuna gore %325 artisla 271 milyon TL olarak
aciklanmistir. Kisa Vadeli yakimlultkler 2019 yil sonu 89 milyon TL'den 2021 yil sonunda ise 267 milyon TL'ye
ulasmistir. Kisa vadeli yukumlulukler 2022 ilk ceyrekte 332 milyon TL olarak aciklanmis olup, toplam
kaynaklar icindeki pay! %40'tir. Kisa vadeli yakumlulUklerdeki yukselis, finansal borglar ve ticari borglardaki ve
vergi yukumlulugundeki artistan kaynaklanmistir. Uzun vadeli yakimlultkler ise 2019 yil sonu 63 milyon TL
iken 2021 yil sonunda ise 158 milyon Tl'ye dusmustur. 2022 ilk ceyrekte makine, ekipman ve techizat
yatirnmlari kapsaminda kullanilan banka kredileri ve leasinglerle artis gdsteren uzun vadeli yakumludlukler 95
milyon TL olarak aciklanmis olup, toplam kaynaklar icindeki pay1 %11,5'tir. Net Satislar 2019 yil sonu 304 milyon
TL'den 2021 yil sonunda 771 milyon TL'ye ulasmis olup, 2022 ilk ceyrekte ise 370 milyon TL olarak aciklanmistir.
2020 yilinda pandemi ile birlikte ambalajli Urdnlere olan talebin artmasi ile is hacmi artan ve net satislari
artan sirket 2021 yili ve 2022 ilk ceyrek déneminde ise yapilan yatirimlarin devreye alinmasi ile Urunlerin
katma degerleri ve satis fiyatlarindaki artisla hasilatini artirmistir. FAVOK 2019 yil sonu 46 milyon TL'den 2021
yIl sonunda ise 180 milyon TL'ye ulasmis olup, 2022 ilk ceyrekte ise 103 milyon TL olarak aciklanmistir. Sirket
net donem kari ise 2019 yil sonu 25 milyon TL'den 2021 yil sonunda ise 122 milyon TL'ye ulasmis olup, 2022 ilk
ceyrekte ise 87,4 milyon TL olarak aciklanmistir.

2022 1. ceyrek itibariyla brit kar marji %31, FAVOK marjl %28, net kar marji %24, cari orani 1,69; likidite orani 1,23
ve Ozkaynak/Kisa ve Uzun Vadeli yukumlultkler orani 0,51; Net Borg/Ozkaynaklar orani %100 ve Ozsermaye
karlihgr %22 olan sirketin halka arzdan elde edecegi gelirin %55'inin ana hammadde stok alimlarinda; %
45'inin finansal borg ana para ve faiz ddemelerinde; %10'unun ise belirlenen fon kullanim alanlari arasinda
gecis yapilmasinda kullaniimasi planlanmaktadir.

378 milyon TL'lik orta/klacuk, borsadan satis, esit dagitim ve sabit fiyatla ile halka arz edilecek olan
Barem Ambalaj'in finansal donemler bazinda doéviz cinsinden kullandigi krediler ve doéviz cinsi
borclarindan kaynaklanan net doéviz acigindaki artis, kurlardaki olasi yukselislere karsi risk
olusturmasina ragmen, sirketin talep artislari beklenen ambalaj sektérunde yer almasi; saglam
finansallari, artan satislari ve kar marjlari ile yatirrmlara devam ederek buUyume hedefli olmasi ve
yenilenebilir enerji kaynaklarina yaptigi yatirirmlarla enerji maliyetlerini dusurme hedefi halka arza
katilimi avantajl kilabilecek noktalar olarak éne cikmaktadir.

Barem Ambalaj halka arzina katilacak yatirrmcilarimizin mevcut piyasa kosullarini ve arz sonrasi
olusacak hisse fiyat degisimlerini dikkatle izleyerek aksiyon almalari 6nem arz edecektir.
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YASAL UYARI: Bu bultende/raporda yer alan her turlt veri, yazi, bilgi ve grafik Aktif Yatinm Bankasl AS. tarafindan objektif, iyi
niyetli ve guvenilir olduguna inanilan ve kamunun erisimine acik bilgi kaynaklarindan derlenmistir. S6z konusu verilerdeki hata,
guncellemeler veya eksikliklerden dolayi Aktif Yatirnm Bankasi A.S.'nin ve calisanlarinin hig bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu
bultende/raporda yer alan bilgi, yorum ile tavsiyeler yatirim danismanhdi kapsaminda degildir. Yatirim Danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligi
sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bu bultende/raporda yer alan analiz, degerlendirme ve yorumlar ise sadece genel
bilgilendirme amacli olup, hi¢ bir sekilde belirli bir sermaye piyasasl aracina yatirrm yapilmasi yénunde kullanicilara bir yatirm
tavsiyesi niteligi tasimamaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler herhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri
vaadi olarak yorumlanmamalidir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir .Bu degerlendirme ve yorumlar mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bu icerigin, musterilerin ve diger yatirrmcilarin alim satim kararlarini destekleyebilecek yeterli
bilgileri kapsamayabilecegi dikkate alinmalidir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. TUm veriler, Aktif Yatinm Bankasi AS. tarafindan guvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek gecikme ve hatalardan Aktif Yatirim Bankasi
AS. sorumlu degildir. Bu bultenin/raporun tamamen veya kismen c¢ogaltilmasi ya da iceriginin Aktif Yatinm Bankasi AS.den
dnceden izin alinmaksizin ifsa edilmesi kesinlikle yasaktir. Bu bultende/ raporda atifta bulunulan yatirimlar ve islemlerle ilgili
bagdimsiz degerlendirmede bulunmak ya da arastirma yapmak tamamen musterilerin ve yatirrmcilarin sorumlulugunda olup,
hicbir sekilde tavsiye teskil ettigi dusunulmemelidir. Bu sayfalarda yer alan cgesitli bilgi ve gorUslere dayanilarak yapilacak ileriye
donuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuclarindan ya da ortaya cikabilecek zararlardan ve kazang yoksunluklarindan Aktif Yatirm
Bankasi AS. ve calisanlari sorumlu tutulamaz ve higbir sekilde ve surette Aktif Yatinm Bankasi AS. ve calisanlarindan talepte
bulunulamaz. Bu bulten/rapor ile ilgili daha detayli bilgi almak isterseniz Aktif Yatinnm Bankasi AS. calisanlari ile gértstntz. Aktif
Yatinim Bankasl AS. tarafindan yayimlanmistir.



