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EUROPAP TEZOL KAGIT SANAYI VE TiCARET A.S.
IZAHNAME

Bu izahname, Sermaye Piyasasi Kurulu (Kurul)’nca .Q%./.Q9./2021 tarihinde
onaylanmistir.

Ortakhgimizin ¢ikarilmis sermayesinin 20.000.000 TL’lik kismmm temsil eden, mevcut
ortaklardan Siikrii Erhan Tezol’a ait 7.704.000 TL nominal degerli 7.704.000 adet B
grubu pay, Mehmet Ersin Tezol’a ait 7.702.000 TL nominal degerli 7.702.000 adet B
grubu pay, Mine Makbule Kus¢u’ya ait 1.666.000 TL nominal degerli 1.666.000 adet B
grubu pay, Miige Kuscu’ya ait 1.666.000 TL nominal degerli 1.666.000 adet B grubu pay,
Emine Nesrin Tezol’a ait 1.096.000 TL nominal degerli 1.096.000 adet B grubu pay, Ayse
Selda Tezol’a ait 83.000 TL nominal degerli 83.000 adet B grubu pay ve Omer Siikrii
Tezol’a ait 83.000 TL nominal degerli 83.000 adet B grubu pay olmak iizere toplam
20.000.000 TL nominal degerli 20.000.000 adet B grubu paymn halka arzina iliskin
Izahname’dir.

Toplanan kesin talebin satiga sunulan pay miktarindan fazla olmasi halinde, mevcut
ortaklardan Siikrii Erhan Tezol’a ait 1.540.800 TL nominal degerli 1.540.800 adet B
grubu pay, Mehmet Ersin Tezol’a ait 1.540.400 TL nominal degerli 1.540.400 adet B
grubu pay, Mine Makbule Kus¢u’ya ait 333.200 TL nominal degerli 333.200 adet B grubu
pay, Miige Kus¢u’ya ait 333.200 TL nominal degerli 333.200 adet B grubu pay, Emine
Nesrin Tezol’a ait 219.200 TL nominal degerli 219.200 adet B grubu pay, Ayse Selda
Tezol’a ait 16.600 TL nominal degerli 16.600 adet B grubu pay ve Omer Siikrii Tezol’a
ait 16.600 TL nominal degerli 16.600 adet B grubu olmak iizere toplam 4.000.000 TL
nominal degerli 4.000.000 adet B grubu ve toplamda halka arz edilecek paylarm %20’sine
tekabiil eden B grubu paylarm, ilgili ortaklarm nihai kararlarmna tabi olmak iizere,
dagitima tabi tutulacak toplam pay miktarina eklenmesi planlanmaktadir.

Izahnamenin onaylanmasi, izahnamede yer alan bilgilerin dogru oldugunun Kurulca
tekeffiilii anlamina gelmeyecegi gibi, paylara iliskin bir tavsiye olarak da kabul edilemez.
Ayrica halka arz edilecek paylarin fiyatinin belirlenmesinde Kurul’un herhangi bir
takdir ya da onay yetkisi yoktur.

Halka arz edilecek paylara iliskin yatinm kararlari1 izahnamenin bir biitiin olarak
degerlendirilmesi sonucu verilmelidir.

Bu izahname, ortakhgimizin (www.tezol.com.tr) ve halka arzda satisa aracihik edecek
Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin (www.denizyatirim.com) adresli internet
siteleri ile Kamuyu Aydinlatma Platformu (KAP)’nda (www.kap.org.tr) yayimlanmistir.
Aynica basvuru yerlerinde incelemeye acik tutulmaktadir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKn)’nun 10’uncu maddesi uyarinca, izahnamede ve
izahnamenin eklerinde yer alan yanhs, yamltici ve eksik bilgilerden kaynaklanan
zararlardan ihraggr sorumludur. Zararmm ihraggidan tazmin edilememesi veya
edilemeyeceginin agikga belli olmasi halifdg; j» 4 arz edenler, ihraca aracilik eden lider
yetkili kurulus, varsa garantor ve,_;ih(gﬁ:mm,?ﬁtim kurulu iiyeleri kusurlarina ve
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Ancak, izahnamenin diger kisimlari ile birlikte okundugu takdirde dzetin yamltici, hatal

veya tutarsiz_olmasi durumu hari¢ olmak iizere, sadece izete bagh olarak ilgililere
herhangi bir_hukuki sorumluluk yiiklenemez. Bagimsiz denetim, derecelendirme ve

degerleme kuruluglan gibi izahnameyi olusturan belgelerde yer almak iizere hazirlanan
raporlari hazirlayan kisi ve kurumlar da hazirladiklar1 raperlarda yer alan yanhs,
yaniltici ve eksik bilgilerden SPKn hiikiimleri ¢ergevesinde sorumludur.

GELECEGE YONELIK ACIKLAMALAR

“Bu izahname, “diisiiniilmektedir”, “planlanmaktadir”, “hedeflenmektedir”, “tahmin
edilmektedir”, “beklenmektedir” gibi kelimelerle ifade edilen gelecege yonelik
aciklamalar icermektedir. Bu tiir agiklamalar belirsizlik ve risk icermekte olup, sadece
izahnamenin yayim tarihindeki dngoriileri ve beklentileri gostermektedir. Bir¢ok faktér,
jhragcinin  gelecege yonelik agiklamalarinin ~ ongoriilenden ¢ok daha farkh
sonu¢lanmasina yol agabilecektir.”
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KISALTMA VE TANIMLAR

KISALTMALAR TANIMLAR

A.S. Anonim Sirketi

AB Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri

ABD Dolar1 / USD Amerika Birlesik Devletleri Dolar
AGED Kagit Geri Doniigiim Sanayicileri Dernegi

Aracilik ve Konsorsiyum
S6zlesmesi

Sirket paylarimin halka arzina aracilik edilmesi, aracilifin
tirli ve kapsami, aracilik komisyonu ve masraflari ve
halka arza satig usulii ve dagitima iligkin hususlarin
diizenlenmesi amaciyla Konsorsiyum Lideri, Sirket,
Halka Arz Eden Ortaklar ve Konsorsiyum Uyeleri
arasinda 10.08.2021 tarihinde akdedilen s6zlesme

Ar-ge Aragtirma ve gelistirme
Avro / Euro Avrupa Birligi para birimi
BDS

Bagimsiz Denetim Standartlari

BIAS / Borsa / Borsa Istanbul
/ BIST

Borsa Istanbul A.S.

BSMV Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
Seliiloz ve/veya atik kagittan olusan ham maddeden
e tiretilmis temizlik kagidi bobinlerinin bitmis iiriin {iretim
Bitmig Uriin (converting) tesislerinde ¢esitli islemlere tabi tutularak
nihai tiiketicilere sunulabilecek forma getirilen temizlik
kagidi tiriinleri
CEO Sirket’teki en st diizey idari yonetici (Chief
Executive Officer)
Converting Kagit bobinden bitmis iiriin iiretme siireci
COVID-19 Koronaviriis hastaligi 2019
Chemi-Thermo Mechanical Pulp (belli 6zelliklerinden
CTMP dolayi tiretim harmaninda sinirli miktarda kullanilan bir

CED

T Iz cesidi)

45k etki degerlendirmesi
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DAP

Belirlenen Yerde Teslimat (Delivered at Place) fhracat
sirasinda genellikle alicinin iilkesinde ve genellikle
deposunda gerceklestirilir.

DenizYatirim, Konsorsiyum

Deniz Yatirim Menkul Kiymetler A.S.

Lideri

EDK Ev dis1 kullamim

Egenda Ege Egenda Ege Enerji Uretim A.S.
ENDA Enerji ENDA Enerji Holding A.S.

ERP programi Kurumsal Kaynak Planlama programi

Esas Sozlesme

Europap Tezol Esas S6zlesmesi

FAO

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (Food and
Agriculture Organization of the United Nations)

Forest Stewardship Council
Certification, FSC

Orman Koruma Konseyi Sertifikasi

GVK

06.01.1961 tarihli ve 10700 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu

Hakim Ortaklar

Siikrii Erhan Tezol ve Mehmet Ersin Tezol

Halka Arz Eden Ortaklar

Siikrii Erhan Tezol, Mehmet Frsin Tezol, Emine Nesrin
Tezol, Ayse Selda Tezol, Omer Siikrii Tezol, Mine
Makbule Kuscu, Miige Kuscu

Halka Arz Edilen Paylar

Sirket’in mevcut ortaklarindan Siikrii Erhan Tezol’a ait
7.704.000 adet B grubu pay, Mehmet Ersin Tezol’a ait
7.702.000 adet B grubu pay, Mine Makbule Kusgu’ya ait
1.666.000 adet B grubu pay, Miige Kusgu’ya ait
1.666.000 adet B grubu pay, Emine Nesrin Tezol’a ait
1.096.000 adet B grubu pay, Ayse Selda Tezol’a ait
83.000 adet B grubu pay ve Omer Siikrii Tezol’a ait
83.000 adet B grubu pay olmak iizere toplam 20.000.000
TL nominal degerli 20.000.000 adet B grubu pay ve
toplanan kesin talebin satisa sunulan pay miktarindan
fazla olmasi halinde ek satisa konu olabilecek, mevcut
ortaklardan Siikrii Erhan Tezol’a ait 1.540.800 adet B
grubu pay, Mehmet Ersin Tezol’a ait 1.540.400 adet B
grubu pay, Mine Makbule Kuggu’ya ait 333.200 adet B
grubu pay, Miige Kusgu’ya ait 333.200 adet B grubu pay,
Emine Nesrin Tezol’a ait 219.200 adet B grubu pay,
Ayse Selda Tezol’a ait 16.600 adet B grubu pay ve Omer
Stikrii Tezol’a ait 16.600 adet B grubu olmak iizere
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toplam 4.000.000 TL nominal degerli 4.000.000 adet B
grubu pay1 ifade eder.

Halka Arza Aracilik
Yetkilendirme S6zlesmesi

14.06.2021 tarihinde imzalanan Halka Arza Aracilik
Yetkilendirme Sézlesmesi

Thragg1 / Sirket / Europap
Tezol / Tezol

Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret A.S.

Ingiliz Sterlini

Ingiltere para birimi

[zmir Fabrikasi

Philsa Caddesi, No.36, Torbali, izmir’de PM1 ve PM2
liretim tesislerini biinyesinde bulunduran fabrika

Seliiloz ve/veya atik kagittan olusan ham maddeden

Kagit Bobin tiretilmis, kagit bobin formunda olan ve heniiz bitmis
iiriine ¢evrilmemis temizlik kagidi iiriinleri
KAP Kamuyu Aydinlatma Platformu
KDV Katma Deger Vergisi
Kamu Go6zetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlari
KGK
Kurumu
KIT Kamu Iktisadi Tesebbiisii
Kurul / SPK Sermaye Piyasasi Kurulu
KVK 21.06.2006 tarihli ve 26205 sayili Resmi Gazete’de

yayimlanan 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu

Mersin Fabrikasi

Mersin Tarsus OSB Gelisme Alani, Rasim Dokur
Bulvari, No.9 Akdeniz/Mersin’de PM3 ve yatirimi
devam eden PM4 iiretim tesislerini biinyesinde
bulunduran fabrika

Mevcut Paylar Mevcut ortaklarin sahip oldugu toplam 100.000.000 TL
nominal degerli 100.000.000 adet pay
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.
OSB Organize Sanayi Bolgesi
OSGB Ortak Saglik Giivenlik Birimi
Vs Paper Machine 1, Izmir Torbali’da 2004 yilinda devreye
PM1 Q\‘“‘ L €] n~o . . A s e .
Woatrg, 4 alinan 24.504 ton/yil kagit bobin kapasiteli kagit iiretim

tesisi

Paper Machine 2, izmir Torbali’da 2009 yilinda devreye
alinan 30.181 ton/y1l kagit bobin kapasiteli kagit tiretim
tesisi

]
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Paper Machine 3, Mersin Tarsus OSB’de 2016 yilinda

PM3 devreye alinan 31.365 ton/y1l kagit bobin kapasiteli kagit
liretim tesisi
PM4 Paper Machine 4, Mersin Tarsus OSB’de yer alacak

40.000 ton/yil kagit bobin kapasiteli yeni kagt iiretim
tesisi

SAP yazilim lisansi

Kurumsal kaynak planlama yazilim: kullanim lisansi

SEKA Tiirkiye Seliiloz ve KAgit Fabrikalar Isletmesi
) Bitkilerde hiicre yapisinin biiyiik bir boliimiinii olusturan

Seliiloz kagit, yapay ipek ve patlayici maddelerin yapiminda
kullanilan bir karbonhidrat/madde.

SKSV Seliiloz ve Kagit Sanayii Vakfi

SPKn 6362 sayilt Sermaye Piyasasi Kanunu

T.C. Tiirkiye Cumhuriyeti

Taahhiit Edenler (Giinliik Halka Arz Eden Ortaklar olan Siikrii Erhan Tezol,

Alim Emri Taahhiidii MehmeI Ersin Tezol, Emine Nesrin Tezol, Ayse Selda

Kapsaminda) Tezol, Omer Siikrii Tezol, Mine Makbule Kusgu, Miige
Kuscu’dur.

Takasbank Istanbul Takas ve Saklama Bankas1 A.S.

TCMB

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Tezol Ailesi

Sirket’te ortakligt da bulunan Siikrii Erhan Tezol,
Mehmet Ersin Tezol, Emine Nesrin Tezol, Ayse Selda
Tezol, Omer Siikrii Tezol, Mine Makbule Kusgu, Miige
Kuscu

Tezol Gayrimenkul Tezol Gayrimenkul Insaat San. ve Tic. A.S.
TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlari
TL Tiirk Lirasi
Thermo Mechanical Pulp (beyazlig: diigiik oldugu igin
TMP Uretim harmaninda ¢ok az miktarlarda kullanilan bir

seliiloz cesidi olup Sirket’in liretiminde

kullanilmamaktadir.)

TTK

14.02.2011 tarihli ve 27846 sayili Resmi Gazete’de

1o} & ayimlanan 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu
8 F \Ze/ g7 : . .
TTSG %, " & pTirkiye Ticaret Sicili Gazetesi
ENTREI TSNS .
TUIK Aiwan W | Tiirkiye Istatistik Kurumu
== 03 570 200
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TZC Kimya TZC Kimya Sanayi ve Ticaret A.S.
TZE Global TZE Global Dis Ticaret A.S.
UMS Uluslararasi Muhasebe Standartlar
) ) 2012/3305 sayili ‘Yatinmlarda Devlet Yardimlarn
Yatirim Tegvik Belgesi Hakkinda Karar’ ve 2012/1 Sayili Uygulama Tebligi
kapsaminda alinan tegvik belgesi

YK Yonetim Kurulu
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I. BORSA GORUSU:

Borsa Istanbul A.$.’nin Sermaye Piyasasi Kurulu’nu muhatap 30.07.2021 tarih ve BIAS-4-
3017 sayili yazisinda diger hususlarin yan sira;

Sirket paylarinin Borsa’da iglem gérmesi talebi ile ilgili olarak,

“Kurulunuza iletilecek Borsamiz goriisii olarak; Kurulunuz tarafindan halka arz izahnamesinin
onaylanmasi durumunda

1) Kotasyon Yonergesi'nin 8’inci maddesinin 1'inci fikrasinda yer alan sartlardan (b)
bendindeki “Halka arz edilen paylarin pivasa degeri” ve “Halka arz edilen paylarin nominal
degerinin sermayeye orant” sartlarin halka arzdan sonra saglamas kosuluyla halka arz edilen
paylarmin piyasa degerine gore Sirket paylarimin Ana Pazar ya da Yildiz Pazar'da islem
gorebilecegi,

2) Sirket hakkinda hazirlanmis hukuk¢u raporunun izahnamenin ekinde yer almas:,

3) Borsa goriigiinde, “Isbu Borsa Istanbul A.S. Goriigti, Borsa Istanbul A.S. 'nin verecegi karara
doniik herhangi bir taahhiit ya da baglayicilik olusturmamak sartiyla, sadece SPK 'nin goriis
talebine cevap vermek amaciyla sinirli olmak iizere mevcut bilgi ve belgeler dikkate alinarak
hazirlanmistir. Isbu Borsa Istanbul A.S. goriisiine dayamlarak alinacak kararlar sonucu
dogabilecek zararlar nedeniyle Borsa Istanbul A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir.” ifadesinin yer almas:

hususlarimin Sirketin halka arz izahnamesinde yer alacak Borsamiz goriisii olarak Kurulunuza
iletilmesine karar verilmigtir.”

ifadelerine yer verilmistir.
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I1. DIGER KURUMLARDAN ALINAN GORUS VE ONAYLAR:

Sirket’in paylarim1 halka arz etmesi igin Kurul ve Borsa Istanbul A.S. disinda herhangi bir
kurumdan goriis veya onay alinmasi gerekmemektedir.
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1. IZZAHNAMENIN SORUMLULUGUNU YUKLENEN KISILER

Bu izahname ve eklerinde yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde,
ger¢ege uygun oldugunu ve izahnamede bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamas: icin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Thraga
. Sorumlu Oldugu Kisim:
Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. Yetkilisi
Tarih: 22.08.2021
Adx Soyadi: Mehmet Ersin Teé 1 . .
ROPAP TEZOL 1000 1ZAHNAMENIN
Gorevi: YK Baskani, CEO SAN. ve TIC, $. ! TAMAMI
Philsa Cad. No:34 Torfal - MR
Torbali V\D: §42 L\)@ /
Halka Arz Eden Ortaklar Sorumlu Oldugu Kisim:
AN
Tarih: 22.08.2021
Siikrii Erhan Tezol adina vekaleten Cem Akpmnar
Gorev/unvan: Hazine Boliim Baskam
Tarih: 22.08.2021 / UJ"(
Mehmet Ersin Tezol ( ¢ A ‘
Gorev/unvan: CEO, Yénetim Kurulu Bagkam
IZAHNAMENIN
Tarih: 22.08.2021 TAMAMI
Miige Kuscu adina vekaleten Cem Akpinar
Tarih: 22.08.2021 EYRN Y
Mine Makbule Kus¢u adina vekaleten Cem Akpin "<," "’“;;}.{4 ’;.,;"'
ﬁ"’t,g‘;l 202
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Tarih: 22.08.2021
Emine Nesrin Tezol adina vekaleten Cem Akpinar

Tarih: 22.08.2021
Ayse Selda Tezol adina vekaleten Cem Akpmar

Tarih: 22.08.2021
Omer Siikrii Tezol adina vekaleten Cem Akpinar

Halka Arza Aracilik Eden Yetkili Kurulug
Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.

Sorumlu Oldugu Kisim:

Tarih: 22.08.2021

Thsan Engindeniz
Boéliim Miidiirii

Nurullah Erdegan
Genel Miidiir Yardimcisi

DENIZ YATIRIM
ENKUL KIYMETLER, A,
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Izahnamenin bir pargasi olan bu raporda yer alan bilgilerin, sahip oldugumuz tiim bilgiler
cercevesinde, gercege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi igin her tiirlii makul 6zenin gosterilmis oldugunu beyan ederiz.

Imzah sorumluluk beyanlari izahname ekinde yer almaktadir.

Tigili Denetim, Derecelendirme ve Degerleme

Raporlarim1 Hazirlayan Kurulus
Sorumlu Oldugu Kisim:
Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest

Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.

30 Haziran 2021, 2020 ve 31 Arahk
Adi Soyadi: Mehmet Basol Cengel 2020, 2019, 2018 tarihleri itibariyla
Gérevi: Sorumlu Denetgi konsolide finansal tablolar ve izel
bagimsiz denet¢i raporu

2. OZET
A—GIRIS VE UYARILAR
Bashk Agiklama Yikimliligi
A.1 | Giris ve uyarilar e Bu 0zet izahnameye giris olarak
okunmalidir.

e Sermaye piyasasi araglarina iliskin
yatirim kararlari izahnamenin bir biitiin
olarak  degerlendirilmesi  sonucu
verilmelidir.

o izahnamede yer alan bilgilere iliskin
iddialarin = mahkemeye  tasinmasi
durumunda, davaci yatirimei, halka
arzin  gergeklestigi  iilkenin  yasal
diizenlemeleri cergevesinde,
izahnamenin gevirisine iliskin
aliyetlere yasal siiregler
aslatilmadan 6nce katlanmak zorunda
alabilir.

Ozete bagl olarak (¢evirisi dahil olmak
S lizere) ilgililerin hukuki
sorumluluguna ancak Ozetin
izahnamenin diger kisimlar ile birlikte
okundugu takdirde yamltici, hatali

13

DENIZ YATIRIM
MENKUL KIYMETLER /(S
N Buygkdo;:z%gd.‘rrl 141
” 18?107,83 'ﬁc?' ic. Ng’ 388440
www.denizyatiffim.
Mersis No: U281-0 Y/




veya tutarsiz olmasi veya
yatirimcilarin yatirim kararini
vermesine yardimci olacak 6nemli
bilgileri  saglamamasi  durumunda
gidilir.
A.2 | Izahnamenin sonraki |e [zahname sonradan tekrar
kullanimna iliskin bilgi kullanilmayacaktir.
B—IHRACCI
B.1 Thrageimin ticaret unvam ve Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim
isletme adi Sirketi
B.2 Ihragqmm hukuki statiisii, ta}n Hukuki Statiisii: Anonim Sirket
oldugu mevzuat, kuruldugu
iilke ve adresi Tabi oldugu mevzuat: Tiirkiye Cumhuriyeti
Kanunlar
Kuruldugu iilke: Tiirkiye Cumhuriyeti
Adresi: Philsa Caddesi, No.36, Torbali, izmir
B.3 | Ana iiriin/hizmet | Kurulusu, ortaklarin 1932 yilinda baglayan tiitiin
kategorilerini de icerecek | ticaretini devam ettirmek iizere 1969 yilina
sekilde ihragcinin mevcut | dayanan ve 2000 yilindan bu yana temizlik
faaliyetlerinin ve faaliyetlerine | kagitlar1 (tuvalet kagidi, kagit havlu ve kagit
etki eden onmemli faktérlerin | pecete) alaninda faaliyet gosteren Sirket, son
tamm ile faaliyet gosterilen | durumu itibariyla; Izmir ve Mersin’de entegre
sektorler/pazarlar  hakkinda | iretim tesislerine sahip, yurt i¢i ve yurt disina 6z
bilgi ve Ozel markali bitmis Uriinler ile kagit bobin
satan bir sektor iiyesidir.
Sirket’in sahip oldugu tesislerde iiretim ve
satigin1 ~ gergeklestirdigi  iirlinler  “temizlik
kagitlar” olarak siniflanmaktadir. Temizlik
kagitlar1 ana simiflamasinin altinda ise; yan
wpnamiil siifindaki “kagit bobin” ve bitmis tiriin
piRgdaki cesitli temizlik kagitlarinin iiretim ve
¢eklestirilmektedir.
Amir — Torbali’da 36.482 m? kapali,
2 acik, Mersin — Tarsus’ta 24.270 m?
410 m? acik alan {izerinde kurulu olan
‘ rikasinda; ikisi aymi arazi {izerinde
" ir’de, biri Mersin’de olmak iizere toplam 3
03 biil 2021 kagit tiiretim tesisine (hattina) ve yine bu
. fabrikalarda;15°i Izmir’de 7’si Mersin’de olmak
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iizere toplam 22 bitmis iriin Uretim tesisine
(hattina) sahiptir.

Mersin fabrikasinda 2022 yilinin igiincii
ceyreginde devreye girmesi planlanan yeni
dérdiincii kagt tiretim tesisine iligkin yatirimlar
ise devam etmektedir.

Sirket, Izmir — Torbali’da yer alan kagit iiretim
tesisleri olan PM1 ve PM2 ile Mersin —
Tarsus’ta yer alan PM3 iretim tesislerinde
selillozdan ve/veya atik kagittan, kagit bobin
liretimi gergeklestirmektedir. PM1 ve PM3 hem
seliloz hem de atik kagittan {retim
yapabilirken, PM2 ise yalnizca seliilozdan

iiretim  yapabilmektedir.  Sirket, {retimde
kullandigi selillozun tamamini, Tiirkiye’de
bulunmadigi i¢in  yurt digindaki ¢esitli

iilkelerden ithal etmektedir. Atik kagitlar ise
agirlikli olarak yurt igindeki pek ¢ok farkh
firmadan tedarik edilmektedir. Bununla birlikte
Sirket, uygun fiyat ve kalitede bulmasi halinde

attk kagitlan yurt digindan da tedarik
edebilmektedir.
Sirket, ana sektér olarak kagit sektoriinde

faaliyet gostermektedir. Kagit sektorii altinda
iiretim teknikleri bakimindan kismi benzerlikler
barindirmakla  birlikte  kullanim  alanlan
birbirinden farkli birgok irin ¢esidi yer
almaktadir. Bu baglamda Sirket, 6zellikle 2019
yilindan bu yana etkileri tiim diinyada goriilen
Covid-19 nedeniyle oOnemi gittikge artan
temizlik kagitlann alt sektoriinde faaliyet
gostermektedir.

Sirket faaliyetlerine etki eden en Onemli
- aktorler basta hammadde ve enerjl maliyetleri

/%62 Nyilinin baslndan beri tiim dunyada yasanan
v fich sevkiyat siirelerinin uzamasina hem de
sq.vglat mallyetlermln katlanarak artmasina
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B.4a | Ihrageiyr ve faaliyet gosterdigi | 2021°in bagindan beri diinya genelinde Covid-
sektorii etkileyen 6nemli en son | 19 nedeniyle yasanmakta olan konteyner ve

egilimler hakkinda bilgi

lojistik sorunu hem yurt dist navlun
maliyetlerinin katlanarak artmasina hem de yurt
dist misterilerden alinmig olan siparislerin
zamaninda yiiklenememesine neden olmustur.
Izahname tarihi itibariyle bu sorun devam
etmekle birlikte normale dénme yoniinde
iyilesmeler goézlenmektedir. Sirket bu gider
artiglarimin ~ bir  kisminm1  satig fiyatlarina
yansitabiliyor olsa da tamaminm yansitma sansi
rekabet ortaminda miimkiin olmamaktadir. Bu
durum, yalmzca Sirket’e 6zel olmayip tiim
diinya ticaretinde olumsuz bir etki yaratmagtir.

Sirket’in karliligini etkileyen bir diger konu da
bir siiredir diinyada yiikselme egilimine girmis
olan seliiloz fiyatlaridir. Sirket, temel iki ham
maddesi olan atik kagit ve seliiloz stoklarim
giivenli bir seviyede tuttugu i¢in bu tiir fiyat
artiglarindan nispeten stnirlt olgiide
etkilenmektedir.

B.5 |Ihraccmn dahil oldugu grup | Sirket’in dahil oldugu herhangi bir grup

ve grup icindeki yeri

bulunmamakla birlikte Sirket’in ana pay
sahipleri olan Siikrii Erhan Tezol’un ve Mehmet
Ersin Tezol’un ortak oldugu ve/veya yonetim
kurullarinda gorev yaptigi baska sirketler
bulunmaktadir. Bu sirketlerden biri (TZE
Global) 30 Mart 2021 itibariyla %100 bagh
ortaklik haline getirilmis olup digerleri (TZC
Kimya San. ve Tic. A.S. ve Tezol Gayrimenkul
Ingaat San. ve Tic. A.S.) ortakhk yapilar
itibariyla iliskili sirketlerdir.

B.6 lSle:':ll(llayede-k l :’ie)l]:il toplaml oy Sirket’in paylannin %38,52°sine Siikrii Erhan
a leinde paylan Tezol, %?38,51’ine Mehmet Ersin Tezol,

dogrudan veya dolayh .o!arafk %8,33’line Mine Makbule Kusgu, %8.,33line
%5 ve fazlas1 olan Kisilerin

her

isimleri/unvanlann ile

birinin pay sahipligi ,.-,

Miige Kuscu ve %5,48’ine Emine Nesrin Tezol
sah1pt1r Isbu Izahname tarihi itibariyla Sirket
iy, sahiplerinin oy haklarimin Sirket’in toplam

bilgi IMklar i¢indeki oranlari hesaplandiginda ise
t % oy haklarinin %44,782’si Siikrii Erhan
1%, %44,777°’si Mehmet Ersin Tezol’a,
YR ,&sﬁ%; 6’s1 Mine Makbule Kuscu, %3,786’51
L, et ‘-'?’J S
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Ihra¢cinin hakim ortaklarmmn
farkh oy haklarina sahip olup
olmadiklar1 hakkinda bilgi

Varsa dogrudan veya dolayh

olarak ihragginin  ydénetim
hakimiyetine sahip olanlarin
ya da ihracay1 kontrol
edenlerin isimleri/unvanlan ile
bu kontroliin kayna@
hakkinda bilgi
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Miige Kusgu'ya, %2,491’i Emine Nesrin
Tezol’a ait olmaktadir.

Sirket Esas Sozlesmesi’nin “Sermaye” baglhikh
7°nci maddesi uyarinca, Sirket paylan gruplara
ayrilmis olup, toplam 100.000.000 adet payin
30.000.000 adedi nama yazili A Grubu ve
70.000.000 adedi hamiline yazili B Grubudur. A
Grubu paylarin toplaminin Sirket’in ¢tkarilmis
sermayesinde temsil ettigi oranin en az %20
(%20 dahil) olmas:1 sartiyla, A Grubu paylarn
yonetim kuruluna aday gosterme ve genel
kurulda oy imtiyazi bulunmaktadir. B Grubu
paylarin higbir imtiyaz yoktur.

Sirket’in Esas Sozlesmesi’nin “Genel Kurul”
baslikli 16’nc1 maddesi uyarinca, genel kurul
toplantilarinda A Grubu pay sahiplerinin veya
vekillerinin her bir pay i¢in 5 (Bes) oy hakki, B
Grubu pay sahiplerinin veya vekillerinin her bir
pay i¢in 1 (Bir) oy hakki vardr.

Toplam 30.000.000 adet A Grubu payin
15.000.000 adedi Sikrii Erhan Tezol’a,
15.000.000 adedi de Mehmet Ersin Tezol’a
aittir. A Grubu paylari haricinde, $iikrii Erhan
Tezol’un 23.520.000 adet ve Mehmet Ersin
Tezol’'un 23.510.000 adet B Grubu payi
bulunmaktadir. Dolayisiyla, isbu Izahname
tarihi itibariyla Siikrii Erhan Tezol ve Mehmet
Ersin Tezol’un genel kurul toplantilarinda her
bir A Grubu paylari igin 5 (bes) oy hakki ve her
bir B Grubu paylan i¢in 1 (bir) oy hakki
bulunmaktadir. Siikrii Erhan Tezol ile Mehmet
Ersin Tezol sahip oldugu toplam 77.030.000 TL
nominal degerli paylarm 30.000.000 TL
nominal degerli kismu A grubu nama,
47.030.000 TL nominal degerli B grubu
hamilinedir. Dolayistyla, Siikrii Erhan Tezol’un
Ihraggr’min toplam oy haklarinin %44,782’sine
biil eden 98.520.000 adet oyu ve Mehmet
t Tezol’un ise Ihraggr’nin toplam oy
m  %44,777’sine  tekabiil  eden
oyu bulunmaktadir. Bu
gevéde imtiyazi yukarida belirtilen Sirket

; S‘ esindeki A Grubu paylari
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miilkiyetlerinde  bulundurmalari  nedeniyle
Siikrii Erhan Tezol ile Mehmet Ersin Tezol,
birlikte hareket etmeleri durumunda, birlikte
hareket eden kisiler sifatiyla Ihrag¢1’nin yonetim
hakimiyetine sahip olabilir. Ancak isbu
[zahname tarihi itibariyla s6z konusu ortaklar
arasinda Ihragg’nmin  yonetim hakimiyetine ;
sebebiyet verebilecek herhangi bir agik ya da i
zimni, sozlii ya da yazili bir anlagsma veya is '
birligi bulunmamaktadir.

B.7 | Secilmis finansal bilgiler ile | Sirket’in toplam varliklarinin 2018, 2019, 2020
ihrag¢inin finansal | yilsonlarnn ve 2021/06 itibariyla sirasiyla 234,3
durumunda ve faaliyet | milyon TL, 310,0 milyon TL ve 456,9 milyon
sonu¢larinda meydana gelen | TL ve 537,6 milyon TL’lik kisimlar1 dénen
onemli degisiklikler varliklardan meydana gelmektedir. Dd&nen
Varliklar 2018, 2019, 2020 ve 2021/06
dénemlerinde aktif toplaminin sirastyla %59,1,
%64,4, %67,3 ve 67,6’sim olusturmaktadir.
2019 ve 2020 yillarinda dénen varliklar bir
onceki yila gore sirasiyla; %323 ve %47,4
artmustir. Donen varliklarda 2021/06 déneminde
2020 yilsonuna gére meydana gelen artig
%17,7°dir. 2019, 2020 yillarinda ve 30.06.2021
itibariyla varhiklarda meydana gelen nispeten
yiiksek artiglarin temel kaynagi; nakit ve benzeri
varliklar, ticari alacaklar, stoklar, diger kisa
vadeli alacaklar ve maddi duran varliklarda
gerceklesen artiglardir.  Sirket, elde ettigi
karlanin tamamini ortaklarina dagitmadigr ve
devam eden yatirimlar i¢in uygun piyasa
sartlarim degerlendirerek sagladigi kredilerin
tamamim heniiz tamamen yatirim harcamalarina
yonlendirmedigi  i¢in nakit ve benzeri
varliklarinda artis olmustur. Elde edilen karin ve
satiglardaki Dbiiytimenin ticari alacaklara ve
stoklara da artis yoniinde etkisi olmustur.
Stoklardaki artisin diger nedenleri de sunlardir:
s, Sirket, hammadde maliyetlerinin artacagini
Mrdiigii durumlarda yiiklii hammadde alimi
1‘?51 ktadlr 2019 ve 2020 sonlarinda Sirket’in
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USD/TL kurunun seyri, stoklara artis ya da
azalis yoniinde etki etmektedir. 3) Sirket’in
yilsonlarinda yurt dig1 miigterilerine satmis ve
sevk etmis oldugu ancak miisterilerin heniiz
teslim almadig1 ve satig kosuluna baglh olarak,
malin kontroliiniin heniiz miisteriye gegcmedigi
“yoldaki mamiiller” bagimsiz denetimden
geemis mali tablolarda satislardan diisiilerek
stoklara ilave edilmektedir. Bu tiir diizeltmeler,
izleyen donemde tekrar satislara eklenerek
stoklardan diisiilmektedir. Ancak 2019 ve 2020
yillarinda bu diizeltmelerin stoklar1 artirici
yonde (2019°da 7,6 milyon TL, 2020°de 14,6
milyon TL, 2021/06’da 21,9 milyon TL) etkisi
olmustur. Diger alacaklardaki artis, Sirket’in
ihracat nedeniyle olusan KDV alacaklarindaki
artiglardan kaynaklanmaktadir. Sirket ayrica,
Mart 2020°de yabanci bir bankanin ¢ikardig: TL
cinsinden ve bir yillik bonoya yatirim yapmus ve
bunu aym vadeli bir banka kredisi ile fonlayarak
bir y1llik siire sonunda aradaki faiz farkindan kar
elde etmistir. Anapara tutar1 12,5 milyon TL
olan bu bono, $irket’in 31.12.2020 itibaryla
hem finansal yatirimlarin1 hem de kisa vadeli
finansal borg¢larini yiikseltmistir.

Sirket’in toplam varliklarinin 2018, 2019, 2020
yilsonlar1 ve 2021/06 itibariyla 162,4 milyon
TL, 171,2 milyon TL, 222,3 milyon TL ve 257,8
milyon TL’lik kisimlar1 duran varliklardan
meydana gelmektedir. Duran Varliklar 2018,
2019, 2020 ve 2021/06 donemlerinde aktif
toplaminin sirasiyla %40,9, %35,6, %32,7 ve
%32,4’tinti  olusturmaktadir. 2019 ve 2020
yillarinda duran varliklar bir 6nceki yila gore
sirastyla; %5,4 ve %29,9 artmistir. Duran
varliklarda 2021/06 déneminde 2020 yilsonuna
gore meydana gelen artis %16,0°dur.

gy 2018, 2019, 2020 yisonlar1 ve 2021/06

gbariyla Sirket’in toplam yiikiimliiliikleri
Mstyla 154,4 milyon TL, 142,7 milyon TL,

oflam yiikiimliliikler 2018, 2019, 2020

L TN vilfonlar1  ve 2021/06 itibariyla toplam
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yukiimliilikler ve ozkaynaklarin sirasiyla
%389, %29,6, %33,1 ve %34,5ini
olusturmaktadir. Sirket’in toplam
yikiimliiliikleri 2019 yilinda bir 6nceki yila gére
%7,6 azalig gosterirken 2020 yilinda bir 6nceki
yila gore %57,6 artmig, 2021/06 déneminde ise
2020 yilsonuna goére %21,9 artmustir. Sirket’in
toplam  yiikiimliliklerinin =~ 2019 yilinda
diismesinin temel nedeni, Sirket’in s6z konusu
yilda nispeten diigiik yatirnm yapmis olmasinin
da etkisiyle finansal yiikiimliiliiklerini azaltmig
olmasindan  kaynaklanmaktadir. 2020 ve
2021/06 donemlerindeki artiglarin temel nedeni
ise, Sirket’in, hem yeni yatirimlarin finansman
amaciyla hem de uygun faiz kosullarindan
faydalanmak amaciyla igletme ihtiyaglar igin
kullanmak iizere almis oldugu kredilerdir.

Sirket hasilat1 2018, 2019, 2020 yilsonlan ile
2020/06 ve 2021/06 itibariyla sirasiyla; 477,1
milyon TL, 612,6 milyon TL, 645,6 milyon TL
ile 304,7 milyon TL ve 341,4 milyon TL olarak
gerceklesmigstir. Sirket hasilati, yurt igine ve yurt
disina gergeklestirilen 6z ve 6zel markali bitmis
temizlik kagid: {irtinleri ile kagit bobin temizlik
kagitlarindan olugmaktadir. 2018, 2019, 2020
yilsonlar1 ile 2020/06 ve 2021/06 itibariyla
Sirket’in net satiglar1 iginde yurt disi net
satiglarin pay1 sirasiyla; %41,7, %41,6, %40,0
ile %37,8 ve %44,2’dir.

Sirket hasilati, 2019 yilinda bir dnceki yila gore
%28,4, 2020 yilinda ise %5,4 artig gostermistir.
2021 yilmn ilk 6 aylik hasilatinda bir 6nceki
yilin aym dénemine gére meydana gelen artis
%12,0°dir. 2019 yilinda meydana gelen artisin
ana nedenleri; hem bitmis {iriin hem de kagit
bobin satislarinda  gergeklesen  miktarsal

biiylime olmakla birlikte, gerek hammadde

‘ﬁgﬁ ayatlarindaki gerekse kurlardaki artiglarin satig

”;“()f ddarina yansimasinin da etkisi

Ai— Bpaktadir. 2020 ve 2021/06 dénemlerinde
03 il 2021 i o* 12 aylik donem sonlarina gére g
- g e, gtdaki sinirlt bitylimeler, Sirket’in pandemi E
% sighiyle yurt i¢i artan talebi kargilamak tizere :
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i¢ piyasaya agirlik vermesi ve i¢ piyasada fiyat
artiglarimin  ilgili dénemde gecikmeli olarak
gerceklesmesi nedeniyledir.

B.8 Se¢ilmis onemli proforma

finansal bilgiler Yoktur.

B.9 Kar tahmini ve beklentileri Yoktur.

B.10 | Izahnamede yer alan finansal | Sirket’in 31 Aralik 2018, 2019, 2020 ve 30
tablolara  iligkin  denetim | Haziran 2021 tarihlerinde sona eren donemlere
raporlarindaki olumlu goriis | ait 6zel bagimsiz denetimden gegmis konsolide
disindaki hususlarin icerigi finansal tablolarina olumlu goriis, 30 Haziran
2020 tarihine ait 6zel bagimsiz denetimden
geemis konsolide finansal tablolarina ise sinirli
olumlu goriis verilmistir.

Bagimsiz Denetim Raporu’nda sinirli olumlu
goriisiin dayanagi asagidaki sekilde
belirtilmistir:

Grup'un 30 Haziran 2020 tarihi itibariyla
hazirlanan konsolide finansal tablolarina iligkin
tam kapsamli denetim ihtiyact Agustos 2021 'de
belli olmugtur. Bu nedenle Grup 'un 30 Haziran
2020 tarihi itibarwyla hazirlanan konsolide
finansal durum tablosunda 112.553.745 TL
kayith deger ile tasinan stoklarin ve 3.600.005
TL tutarla tasinan g¢eklerin sayimi tarafimizca
gozlemlenememistir. Islemlerin yiiksek hacmi
nedeniyle stok ve portfoydeki ¢ek miktarini
gerivye doniik olarak  dogrulamak igin
yapiabilecek ¢alismalar pratik olmadigindan
yapilamamistir. Bu hususun bir sonucu olarak,
30 Haziran 2020 tarihi itibarwyla ilgili konsolide
bilango hesaplari ve 30 Haziran 2020 tarihinde
sona eren alti aylik ara hesap donemine ait
konsolide kar veya zarar ve diger kapsamli gelir
tablosunu,  konsolide  ozkaynak  degisim
tablosunu ve konsolide nakit akig tablosunu
usturan unsurlar i¢in herhangi bir diizeltme
masinin  gerekli olup olmadigi tespit
[Bnemistir. Bu hususun, 30 Haziran 2021,
\ Z134kalik 2020, 31 Araltk 2019 ve 31 Aralk
= ﬂ%ﬁarihi itibariyla konsolide finansal durum
':(tﬂlplarma ve aym tarihte sona eren hesap
| dnemlerine _ait __ konsolide _finansal
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performansina ve konsolide nakit akislarina
etkisi bulunmamaktadr.

B.11 | Ihragcimin isletme | 30 Haziran 2021 itibariyle Ihraggmin 163,1
sermayesinin meveut | milyon TL olan toplam kisa vadeli
yiikiimliiliiklerini yiikiimliiliiklerine ~ karsin  toplam  donen
kargilayamamasi varliklar1 537,6 milyon TL seviyesindedir.

Ihragginin ~ isletme sermayesi  mevcut
yiikiimliiliiklerini kargilamaya yeterlidir.
C—SERMAYE PIYASASI ARACI

C.1 | Ihrag edl'lecek Vf/veya Sirket’in sermayesini temsil eden A grubu nama

borsada islem gorecek I~ .. I
. yazili ve B grubu hamiline yazili olmak tizere iki
sermaye plyasasi aracinin pay grubu bulunmaktadir. Thrag edilecek ve Borsa
menkul kiymet tamimlama i s 1. < .
oy pen stanbul’da islem gorecek sermaye piyasasi aract
numarasi (ISIN) dabhil tiir ve Sirket’in B grubu paylaridir
gruplarmna iligkin bilgi ’ _
S6z konusu paylarin ISIN numarasi igbu Izahname
tarihi  itibariyla  belirlenmemistir. ~ Sirket’in
¢ikarilmis sermayesi 100.000.000 TL olup, her biri
1,00 TL itibari kiymetinde A grubu nama yazili
30.000.000 adet ve B grubu hamiline yazil
70.000.000 adet pay olmak iizere toplam
100.000.000 adet paya ayrnlmistir. Borsa
Istanbul’da islem gorecek B Grubu Sirket
paylarinin herhangi bir imtiyazi bulunmamaktadir.

C.2 | Sermaye piyasasi aracmin | Paylar Tiirk Lirasi cinsinden satisa sunulacaktir.
ihrag edilecegi para birimi

C.3 | Ihrag edllmls ve bedelleri Sirket’in ¢ikarilmig sermayesi 100.000.000 TL
famamen odenmis pay Sayisl | v \vmetinde olup, tamami muvazaadan ari bir
f,le varsa bedeli  tam sekilde tamamen 6denmistir.
6denmemis pay sayisi

Bu sermaye her biri 1,00 TL itibari kiymetinde A

grubu nama yazili 30.000.000 adet ve B grubu
Her bir paym nominal | hamiline yazili 70.000.000 adet pay olmak iizere
degeri toplam 100.000.000 adet paya ayrilmustr.

C.4 | Sermaye piyasas1 aracinin
sagladin haklar € ~ Sat1§1 yapllacak paylar 11g111 mevzuat uyarinca, pay
bilgi
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* Tasfiye Halinde Tasfiye Bakiyesine Katilim
Hakki

* Bilgi Alma ve Inceleme Hakki

* Bedelsiz Pay Edinme Hakki

» Genel Kurula Davet ve Katilma Hakki
» Iptal Davas1 A¢ma Hakki

* Ortakliktan Ayrilma Hakk:

* Ortakliktan ¢ikma ve Satma Hakki

» Azinlik Haklan

» Ozel Denetim Isteme Hakki

CS

Sermaye piyasasi aracinin
devir ve tedaviiliinii kisitlayici
hususlar hakkinda bilgi

Halka arz edilecek ve Borsa’da islem gérecek
paylar Uzerinde, paylarin devir ve tedaviiliinii
kisitlayict  veya pay  sahibinin  haklarim
kullanmasina engel olacak kay1t bulunmamaktadir.

C.6

Halka arz edilen sermaye
piyasasi araglarinin borsada
islem gormesi i¢in bagvuru
yapilip yapilmadigi  veya
yapilip yapilmayacagi hususu
ile islem goriilecek pazara
iligkin bilgi

Paylarin halka arz sonrasinda Borsa Istanbul’un
Yi1ldiz Pazar’da islem gormesi i¢in Borsa Istanbul’a
16 Haziran 2021 tarihinde bagvuru yapilmis olup;
Borsa Istanbul’un gériisii isbu Izahnamenin “I-
Borsa Goriisii” kisminda yer almaktadir.

C.7

Kar dagitim
hakkinda bilgi

politikasi

Sirket’in, 01.06.2021 tarihli ve 2021/15 sayih
Yonetim Kurulu karan ile belirlemis oldugu kar
dagitim  politikas1  uyarinca  Sirket, ilgili
diizenlemeler ve finansal imkanlar elverdigi siirece,
piyasa beklentileri, uzun vadeli stratejisi, Sirket,
istirak ve bagl ortakliklarimin  sermaye
gereksinimleri, yatirim ve finansman politikalar,
karlilik ve nakit durumu dikkate alinarak kar
dagitimina karar verir. Kar pay1, nakit veya kirin
sermayeye eklenmesi suretiyle bedelsiz olarak
ortaklara dagitilabilecegi gibi, belli oranda nakit
belli oranda bedelsiz pay olarak da dagitilabilir.
llke olarak; 2021 mali yili kar dagitimindan
lamak {izere, sermaye piyasasi mevzuati

¢, v@ evesinde hesaplanan dagltllabilir dénem

2035 m %70’inin pay sahiplerine dagitilmasi
b: flenmektedir.
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D—RISKLER

D.1

Ihragciya, faaliyetlerine ve
icinde bulundugu sektiore
iliskin 6nemli risk faktorleri
hakkinda bilgi

03 Bl 2008

Thraggiya ve faaliyetlerine iligkin riskler:

o Tiirkiye temizlik kagidr imalati, ham madde ve
girdi tedarikinde diger bazi iilkeler ile
karsilagtirildiginda simrly olanaklara sahiptir
ve onemli olgiide disa bagimhihik  Sirket
agisindan risk olusturmaktadur.

o VYiiksek enerji maliyetleri Sirket'in, izellikle
yurt dist piyasada, rekabet giiciinii olumsuz
etkilemektedir.

o Yeterli atik kagit toplanamamas: (veya atik
kagitlarin ihra¢ edilmesi) ham madde arzin
simwrlayabilir ve Sirket’in ham madde alim
fivatlarint artirabilir.

o Sturdiiriilebilir orman sayisimin artirilamamasi
veya yetersiz kalmasi Sirket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuglarini
olumsuz yonde etkileyebilir.

e Ham madde tedarikinde diizenlemeler ile agag
ve orman ham maddeleri kullamimimn
sirlanmasi Sirket’in faaliyetlerini, finansal
durumunu ve operasyonel sonuglarint olumsuz
yonde etkileyebilir.

o Sirket’in yaygin yurtdisi satis aglarimin
bulundugu  iilkelerde  lojistik  sorunlari
yasanmasi veya ilgili tilkelere satist engelleyici
yaptirimlar uygulanmasi Sirket 'in faaliyetlerini
ve finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.

o Yangina karsi hassas iiriin tiretimi yapilmakta
oldugundan, Sirket’in iiretim tesislerinde veya
ham madde sahalarinda yangin  riski
bulunmaktadir.

o Sirket miisterilerinin dédeme giigliigiine girmesi
ve tahsilat problemleri yasanmasi Sirket’in

dooxynali durumunu olumsuz etkileyebilir.

3 Ncazalar: Sirket faaliyetinde gegici olarak isin
urulmaszna yol a(;abtlzr Sirket’in
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olmamast ve yaptirilan sigortalarla ilgili olarak
zararn temin edilememesi riski bulunmaktadir.

o Sirket’in ozellikle yurt i¢i satislarimin bazi
miisterilerde yogunlasmis olmasi ve bu
miisterilerle devam etmekte olan sozlesmelerin
yenilenmemesi Sirket’in faaliyetlerinin ve/veya
karlihgimn sirdiirilebilirligi tizerinde olumsuz
etki yaratabilir.

o Sirket’in performanst Hakim Ortaklar’a, iist
diizey  yoneticilere ve kilit ¢alisanlarin
performansina baglhdwr. Bu kisilerin kaybi veya
yerlerine nitelikli kilit ¢alisan bulamamak
Sirket 'in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Ihraccinin  icinde bulundugu sektore

iliskin riskler:

o Sirket, orta-agwr sanayi dali kategorisinde ve
orta disiik teknoloji yogunluklu sinifia yer
almaktadir; bu durum Sirket'te isgiicii
maliyetlerini ve kalifiye isgiicii bulma ihtiyacini
artirmaktadir.

o Uretim teknolojisinde disa bagimlilik ve
sektordeki simirli ar-ge faaliyetleri ilerleyen
yvullarda Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yonde
etkileyebilir.

e Kapasite fazlasi ve iiretim miktart Sirket’in
faaliyetlerini ve operasyonel siireglerini ve
karlilik oranini olumsuz yonde etkileyebilir.

o Sektorde su kullamimi yiiksek oldugundan
sanayide su kullammina devletin simirlama
getirmesi Sirket’in faaliyetlerini ve operasyonel
stireglerini olumsuz etkileyebilir.

o Yurti¢i pazarda ozel markali dirtinlerin payinin
artmast Sirket’in biiytime hizimi ve finansal
durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

o Temizlik kagidi yatirimlarimin biiyiik ve su
kaynaklar: olan, ayrica lojistik aglara yakin

wgraziler gerektirmesi nedeniyle uygun arazi

Mnakta zorluklar ve finansman maliyeti

25¢0Wbiyle, yeni yatrimlarimin  finansman

aalWetlerinin karsilanamamas:  Sirket’in

/ 5; §mesini ve finansal durumunu olumsuz

EUROPAP TEZOL
SAN. ve TiC. A.§.

Philsa Cad. No:36 Torbal {1ZMl

Torbah V.D: 8§42 002 7858

\3‘1 f DENIZ YATIRIM Q
141D

25

/ www.denizy.
Mersis No: 0281




o Sirket, sektordeki diger oyuncularla etkin
bicimde rekabet edemeyebilir, pazar payini
kaybedebilir, fiyat politikasin siirdiiremeyebilir
veya kagt tiiketiminde azalma olabilir.

e Sektore yeni iireticilerin girmesi Sirket’in
Jaaliyetlerini ve operasyonel siireclerini ve
karlilik oranini olumsuz yonde etkileyebilir.

o Sirket, vergi mevzuatindaki ve uygulamadaki
degisikliklerden, tabi oldugu her tirlii vergi
oranlarindaki artislardan, vergi denetimleri ve
vergi cezalarindan olumsuz etkilenebilir.

o Uretim standartlarinin degismesi ve/veya yeni
makine ihtiyaglarinin ortaya ¢ikmasi, Sirket'in
Jaaliyetlerinin devamliigini  olumsuz yonde
etkileyebilir.

D.2 | Sermaye piyasasi aracina | Ihrag Edilecek Paylara iligkin Riskler:
iligkin onemli risk faktérleri
hakkinda bilgi o lhrag¢ edilen paylar halka acik bir piyasada
islem  goreceginden  fiyat ve  hacim
dalgalanmalar: yaganabiliv, aktif, likit ve
diizenli islem yapilan bir piyasa gelismeyebilir.

o Sirket’in halka ag¢iklik oram simrlidir ve
paylarin likiditesi ve pay fiyati iizerinde bunun
olumsuz etkisi olabilecektir.

o Halka Arz FEdilen Paylar sadece Borsa
Istanbul da islem gorecektir.

e Halka arz sonrasinda, Sirket’in hakim ortaklik
yapisinda herhangi bir degisiklik meydana
gelmedigi sirece Hakim Ortaklar’in Sirket
lizerindeki  kontrolii etkin olarak devam
edecektir. Ayrica Hakim Ortaklar imtiyazli
paylara sahiptir.

o Sirket paylarimn onemli kismimin satisi veya

boyle bir satisin gerceklesecegi yoniinde algi,

Halka Arz Edilen Paylar’in piyasa degeri

\zerinde esaslt olumsuz etki olusturabilir.

\'nin degerindeki dalgalanmalar ve ekonomik

‘onktiirden kaynaklanan riskler Halka Arz
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e Kar payr dagitimu ilgili mevzuat hiikiimleri veya
diizenleyici otoritelerin karar1 ile
swirlandirilabilir.

e Halka Arz Edilen Paylar tiim yatwrimcilar icin
uygun bir yatirim olmayabilir.

E—HALKA ARZ

E.1 | Halka arza iligkin
ihrag¢inin/halka arz edenin
elde edecegi net gelir ile
katlanacagi tahmini toplam
maliyet ve talepte bulunan

yatirimcilardan talep
edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

vy g reeklestirilmesi halinde 11.198.150 TL olacag1
- saMmin edilmektedir. Pay basina diisecek maliyetin

Sirket, halka arzdan sadece mevcut pay
sahiplerinin paylarinin halka arz edilerek satisa
sunulmasi sebebiyle herhangi bir halka arz geliri
elde etmeyecektir. Halka Arz Eden Ortaklar ise
halka arzdan 277.400.000 TL (ek satis dahil
332.880.000 TL) briit gelir elde edecektir.

Halka arzin mevcut ortaklarin sahip oldugu
paylardan  bir  kismmin  satigi  suretiyle
gergeklestirilmesinden dolay1 aracilik komisyonu,
damigmanlik maliyetleri, halka arz edilecek
paylarin nominal degeri ile ihra¢ degeri arasindaki
fark tizerinden alinacak Kurul iicreti ve Borsa
Istanbul Islem Gérme Bagvuru Ucreti Halka Arz
Eden Ortaklar tarafindan karsilanacaktir. Sirket’in
sermayesinin tamaminin nominal degeri lizerinden
alinan Kurul ticreti ile diger (bagimsiz denetim
giderleri, reklam, pazarlama ve halka iliskiler
giderleri, MKK iiyelik iicreti) giderler Sirket
tarafindan karsilanacaktir.

Halka arza iliskin toplam maliyetin ek satig harig¢
10.179.950 TL, ek satisin  tamaminin

$e ¥k satig hari¢ 0,51 TL, ek satigin tamamimn
&klestirilmesi  halinde 0,47 TL olmasi

E.2a | Halka arzin gere ,
arz gelirlerinin KaMawH | olup, halka arz sonucunda Sirket’e dogrudan ya da
yerleri ve elde edilecek | dolayli bir nakit girisi olmayacaktir. Halka arzdan
tahmini net gelir hakkinda | elde edilecek gelirin kullanimi tamamen Halka Arz
bilgi Bl P9 Eden Ortaklar’in tasarrufunda olacaktir.
vl bve
3 Halka arzin baslica gerekgeleri arasinda;
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e Kurumsal yapinin giiglendirilmesi,

o Seffaflik ve hesap verebilirlik diizeyinin
yiikseltilmesi,

e Thragginin ve markalarinin bilinirliliginin
artirilmasi,

e Rekabet giiciiniin artirilmasi,

e TIhragg1 paylarinin likit hale gelmesi ile
kredi verenler nezdinde gerekmesi
durumunda daha  diigik  maliyetle
bor¢lanma imkani,

o Sirket’in, gelecekteki biiyiimesini finanse
etmek igin gerekli olmasi halinde tekrar bir
halka arz yapabilecek hale gelmis olmasi,

o Gerek mevcut gerekse potansiyel miisteriler
ve ig ortaklan nezdinde mevcut
giivenirliligin ve sayginhigin daha da
artirtlmasi sayilabilir.

E.3 | Halka arza iliskin bilgiler ve | Halka arzin baslamasi 6ncesinde, Kurul’un yani
kosullanr sira, halka arz edilen ve ihra¢ edilen Sirket
paylarinin borsada iglem gorebilmesi i¢in Borsa
Istanbul’un goriisiiniin alinmas: gerekmektedir.

Sirket’in  100.000.000 TL nominal tutarindaki
mevcut &denmis sermayesinde, Sikrii Erhan
Tezol’un sahip oldugu 7.704.000 TL nominal
degerdeki, Mehmet Ersin Tezol’un sahip oldugu
7.702.000 TL nominal degerdeki, Mine Makbule
Kuscu’un sahip oldugu 1.666.000 TL nominal
degerdeki, Miige Kusgu’un sahip oldugu 1.666.000
TL nominal degerdeki, Emine Nesrin Tezol’un
sahip oldugu 1.096.000 TL nominal degerdeki,
Ayse Selda Tezol’un sahip oldugu 83.000 TL
o nominal degerdeki, Omer Siikrii Tezol’un sahip
03 Eyiil Luil oldugu 83.000 TL nominal degerdeki paylar olmak
iizere toplam 20.000.000 TL nominal degerli B

grubu paylar halka arz edilecektir. Ek satig hari¢
®malka Arz Edilen Paylar’in nominal degeri
\000.000 TL olup, mevcut ¢ikarnlmis sermayeye

7 \@
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Tezol’un sahip oldugu 1.540.400 TL nominal
degerdeki, Mine Makbule Kuggu’un sahip oldugu
333.200 TL nominal degerdeki, Miige Kusgu'un
sahip oldugu 333.200 TL nominal degerdeki,
Emine Nesrin Tezol’un sahip oldugu 219.200 TL
nominal degerdeki, Ayse Selda Tezol’un sahip
oldugu 16.600 TL nominal degerdeki, Omer Siikrii
Tezol’'un sahip oldugu 16.600 TL nominal
degerdeki paylar olmak iizere toplam 4.000.000 TL
nominal degerli B grubu pay, ilgili ortaklarin nihai
kararlarma tabi olmak iizere, ek satisa konu
edilebilecektir. Ek satis kapsaminda Halka Arz
Edilebilecek Paylar’n nominal degeri 4.000.000
TL olup mevcut ¢ikarlmig sermayeye orani
%4’ tiir.

Ek satig hari¢ Halka Arz Edilen Paylar’in nominal
degeri 20.000.000 TL olup, halka arz oncesi
mevcut ¢ikanlmis sermayeye orani %20’dir. Ek
satigin tamamunin gergeklesmesi halinde Halka Arz
Edilecek Paylar’m toplam nominal degeri
24.000.000 TL olup halka arz Oncesi mevcut
¢ikarilmig sermayeye oram %24,00 olmaktadir.

Sirket paylarmin  halka arzi DenizYatirim
liderliginde olusturulan konsorsiyum tarafindan II-
5.2 sayili Sermaye Piyasasi Araglarinin Satis1
Tebligi’nde tamimlanan “Sabit Fiyat ile Talep
Toplama Yoluyla Satis” yontemi kullanilarak
gerceklestirilecektir. Talep toplamanin siiresinin 3
(ii¢) is giinii olmasi planlanmaktadir.

Talep toplamanin kesin baglangig ve bitis tarihleri,
[hragginin (www.tezol.com.tr) ve Deniz Yatinm
Menkul Kiymetler A.S.’nin
(www.denizyatirim.com)  internet siteleri  ile
Kamuyu Aydnlatma Platformu (KAP)’nda
www kap.org.tr) ilan edilecek Tasarruf
erine Satis Duyurusunda belirtilecektir.

bo
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za yatirmcilarin; Bireysel Yatirimel,
svurulu Yatirimer ve Yurt I¢ci Kurumsal
tahsisat gruplarindan sadece birine dahil
aphlgsdkilde bagvurmas esastir. Bir defadan fazla
w2t ‘tw 7 bulunan yatinmcilarin  bulunmasi

g, funda ilgili yatirimeinin yalmzca en yiiksek
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miktarli talebi kabul edilecektir. Yatirimcilar,
Bireysel Yatirimci tahsisat grubunda 1.000 adet ve
altinda bagvuru, Yiiksek Basvurulu Yatirimci
tahsisat grubunda ise 1.001 adet ve iizerinde
bagvuru yapabilirler. Bireysel Yatirimer ve Yiiksek
Bagvurulu Yatirimci olarak bagvuranlarin nihai
talep adedi belirlendikten sonra farkli Konsorsiyum
Uyeleri'nden esit miktarda miikerrer talep
yapilmigsa veya yetersiz bilgi girisinden dolay:
kararsiz kalimyorsa, DenizYatinm ve Halka Arz
Eden Ortaklar’in uygun gordiigi sekilde dikkate
alinacaktir. Ancak, yatinmcilarin yalmizca en
yiiksek talebinin kabul edilmesi uygulamasi sonrasi
hesaplanacak Bireysel Yatirimc1 ve Yiiksek
Bagvurulu Yatirimei toplam talep miktarinin, halka
arz edilen pay miktarindan az olmas: durumunda;
miikerrer talepte bulunan s6z konusu yatirimcilarin
diger talepleri de dikkate alinacaktir.

Yurt I¢i Kurumsal Yatinmei tahsisat grubundan;
Tiirkiye’de kurulmug Emeklilik Yatirim Fonlar1 ve
Yatirnm Fonlan ile emekli ve yardim sandiklari,
17/7/1964 tarihli ve 506 sayil1 Sosyal Sigortalar
Kanununun gegici 20. maddesi uyarinca kurulmus
olan sandiklar bagvuruda bulunabilecektir.

Bireysel Yatinmcilar ve Yiiksek Basvurulu
Yatinmeilar  i¢in  oransal dagiim  yontemi
kullanilacaktir.

Oransal dagitimda; ilk asamada (yetmesi kaydiyla
her bir yatirimciya birer adetlik pay verilecektir.
Daha sonra; Bireysel Yatiimcilar ve Yiiksek
Bagvurulu Yatirimeilar igin her bir tahsisat grubu
bazinda geriye kalan tahsisat miktarimin, kalan
talep miktarina boliinmesiyle “arzin  talebi
karsilama orani” bulunacaktir. Bulunan arzin
talebi karsilama orani her bir yatinmciya iligkin
“girer pay dagitildiktan sonra kalan talep adedi ile
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SPK’nin ilgili diizenlemeleri gergevesinde tahsisat
oranlar1 asagidaki sekilde belirlenmistir.

Ek satis harig halka arz edilen toplam 20.000.000
TL nominal degerli paylarin;

-12.000.000 TL nominal degerdeki ve %60
oranindaki kismu Bireysel Yatirimci,

-6.000.000 TL nominal degerdeki ve % 30
oranindaki kismi1 Yiiksek Bagvurulu Yatirimet,

-2.000.000 TL nominal degerdeki ve % 10
oranindaki kismu Yurt I¢i Kurumsal Yatinmeilar,

seklinde tahsis edilmistir.

fhrag edilecek paylar kaydilestirme esaslan
ergevesinde MKK tarafindan hak sahipleri
bazinda kayden izlenecek olup, paylarin fiziki
teslimi yapilmayacaktir. Kaydi paylar
kesinlegtiginin Konsorsiyum Uyelerine bildirimini
takip eden 2 (iki) is giinii igerisinde ve pay
bedellerinin 6denmesi sartiyla Konsorsiyum
Uyeleri’nin MKK nezdindeki hesaplarina kaydi
olarak teslim edecektir.

Halka arz sonuglari, Kurul’'un sermaye piyasasi
araglarmin satigina iligkin diizenlemelerinde yer
alan esaslar cercevesinde dagitim listesinin
kesinlestigi giinii takip eden 2 (iki) is giini
icerisinde Kurul’'un 6zel durumlarin kamuya
aciklanmasina iliskin diizenlemeleri uyarinca
kamuya duyurulur.

E.4 | Catisan menfaatler de dahil | Sirket ile DenizYatirim arasinda g¢ikar ¢atigmast
olmak iizere halka arza |veya herhangi bir menfaat  gatigmasi
iligkin ilgili kigilerin 6nemli bulunmamaktadir. DenizYatinm ve Sirket arasinda

menfaatleri

3‘ I\ -

%: A % ye¥a menfaat gatismasi bulunmamaktadir. Akol
Y. ,/.‘é w kuk Biirosu ve Sirket arasinda herhangi bir
R ~ geermaye iliskisi bulunmamaktadir. Akol Hukuk

Y baglanmis bir ekonomik ¢ikar1 bulunmamaktadir.

herhangi  bir  sermaye iliskisi  yoktur.
DenizYatinm’in halka arz islemi nedeniyle elde
edecegi aracihik komisyonu haricinde dogrudan
veya dolayli olarak halka arzin basarisina

Shket ile bagimsiz hukukeu raporunu hazirlayan
! Hukuk Biirosu arasinda herhangi bir ¢ikar
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Biirosu’nun dogrudan ya da dolayh olarak halka
arzin basarisina baglanmis bir ekonomik gikari
bulunmamaktadir. Akol Hukuk Biirosu’nun
Sirket’in dogrudan %5 ve daha fazlasina sahip pay
sahipleriyle arasinda, halka arza iliskin sunulan
hukuki damismanlik hizmetleri diginda bir hukuki
danismanlik iligkisi bulunmamaktadir. Akol Hukuk
Biirosu halka arza iliskin sunulan hukuki
danismanlik hizmetleri i¢in damsmanlik ticreti elde
etmektedir.

Sirket ile finansal tablolarin bagimsiz denetimini
yapan Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest
Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. (A member firm
of Emst & Young Global Limited) arasinda
herhangi bir ¢ikar veya menfaat catigmasi
bulunmamaktadir. Giiney Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S. (A
member firm of Ernst & Young Global Limited) ve
Sirket arasinda herhangi bir sermaye iligkisi
bulunmamaktadir. Giiney Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Miigavirlik A.$.’nin (A
member firm of Emst & Young Global Limited)
dogrudan ya da dolayli olarak halka arzin
basarisna  baglanmig bir ekonomik  ¢ikar
bulunmamaktadir. Giiney Bagimsiz Denetim ve
Serbest Muhasebeci Mali Misavirlik A.S§. (A
member firm of Emst & Young Global Limited)
Sirket’e sundugu bagimsiz denetim hizmetleri
kapsaminda iicret elde etmektedir.

E.5 | Sermaye piyasas1 aracinl
halka arz eden
kisinin/ihraggmin
ismi/unvani

03 Bl 2021

Kim tarafindan ve ne kadar
iire ile taahhiit verildigi
hususlarim igerecek sekilde

& gverilen taahhiitier hakkinda
bilgi

Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret A.$.’nin
100.000.000 TL nominal tutarindaki mevcut
¢ikanlmis sermayesinde S$iikrii Erhan Tezol’un
sahip oldugu 7.704.000 TL nominal degerdeki,
Mehmet Ersin Tezol’un sahip oldugu 7.702.000 TL
nominal degerdeki, Mine Makbule Kusgu’un sahip
oldugu 1.666.000 TL nominal degerdeki, Miige
Kuscu’un sahip oldugu 1.666.000 TL nominal
degerdeki, Emine Nesrin Tezol’un sahip oldugu
1.096.000 TL nominal degerdeki, Ayse Selda
Tezol’'un sahip oldugu 83.000 TL nominal
degerdeki, Omer Sikrii Tezol’un sahip oldugu

83.000 TL nominal degerdeki paylar olmak lizere
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toplam 20.000.000 TL nominal degerli B grubu
paylar halka arz edilecektir.

Ayrica, Siikrii Erhan Tezol’'un sahip oldugu
1.540.800 TL nominal degerdeki, Mehmet Ersin
Tezol’un sahip oldugu 1.540.400 TL nominal
degerdeki, Mine Makbule Kus¢u’un sahip oldugu
333.200 TL nominal degerdeki, Miige Kus¢u’un
sahip oldugu 333.200 TL nominal degerdeki,
Emine Nesrin Tezol’un sahip oldugu 219.200 TL
nominal degerdeki, Ayse Selda Tezol’un sahip
oldugu 16.600 TL nominal degerdeki, Omer Siikrii
Tezol’'un sahip oldugu 16.600 TL nominal
degerdeki paylar olmak iizere toplam 4.000.000 TL
nominal degerli B grubu pay, ilgili ortaklarin nihai
kararlarina tabi olmak iizere, ek satisa konu
edilebilecektir.

Sirket, 11.06.2021 tarihli ve 2021/18 sayih yonetim
kurulu kararina binaen verdigi taahhiidii ile Sirket
paylanmin Borsa Istanbul’da islem gormeye
bagladign tarihten itibaren alt1 ay boyunca, Halka
Arz Edilen Paylar disinda kalan ve bedelsiz kar
pay1 dagitimu hari¢ Sirket paylarimin dolagimdaki
pay miktarinin artmasina yol agacak sekilde satiga
veya halka arza konu edilmeyecegini, bu
dogrultuda bir karar alinmayacagin ve/veya Borsa
Istanbul’a veya SPK’ya basvuruda
bulunulmayacagi ve bu siire boyunca ileride yeni
bir satiy veya halka arz yapilacagina dair bir
agiklama  yapilmayacagim taahhiit ~ etmistir;
halihazirda Borsa Istanbul’a kote edilmis paylarin
yurtdisinda bagka bir borsaya kote edilmesi ihtimali
saklidir.

Halka Arz Eden Ortaklar (i) Sirket paylarinin Borsa
istanbul’da islem gormeye basladig1 tarihten
03 By 207 itibaren alt1 ay boyunca Halka Arz Edilen Paylar
disinda kalan Sirket paylarimn, dolagimdaki pay
m. miktarinin artmasina yol agacak sekilde satisa veya
Mka arza konu edilmeyecegini, bu dogrultuda bir
argy alinmayacagini ve/veya Borsa Istanbul’a
% SPK’ya bagvuruda bulunulmayacagi ve bu
§iifegboyunca ileride yeni bir satis veya halka arz
Pyapflacagina dair bir agiklama yapilmayacagini
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miktarinin artmasina yol agmamak kaydi ile,
halihazirda Borsa Istanbul’a kote edilmis paylarin
yurtdisinda baska bir borsaya kote edilmesi ihtimali
saklidir ve siipheye mahal vermemek adina Sirket
paylarimin Borsa Istanbul’da islem gormeye
bagsladig! tarihten itibaren Halka Arz Eden Ortaklar
tarafindan alinan paylar igbu taahhiit kapsaminda
degildir) ve (ii) Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da
islem goérmeye basladigi tarihten itibaren bir yil
boyunca Giinlik Alim Emri kapsaminda alinan
paylarin1 halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan
borsada satmayacagini, bu paylarin halka arz
fiyatinin altinda borsada satilmasi sonucunu
doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutmayacagini, belirtilen siire i¢inde s6z konusu
paylarin kismen veya tamamen igbu taahhiide
aykir1  olmayacak sekilde satilmasi veya
devredilmesi durumunda s6z konusu Kkisilerden
borsa diginda satacaklari paylari alanlarin da bu
sinirlamaya tabii olacagini, taahhiit etmistir.

VII-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 8/1 fikrasi
uyarinca Halka Arz Eden Ortaklar, Giinliikk Alim
Emri kapsaminda alinan paylar disinda Borsa’dan
alinan paylar hari¢ olmak tizere, Sirket paylarinin
Borsa Istanbul’da islem gérmeye basladig1 tarihten
itibaren bir yil boyunca maliki olduklar1 Sirket
paylarini halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan
borsada satmayacagini, bu paylarin halka arz
fiyatinin altinda borsada satilmasi sonucunu
doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutmayacagini, belirtilen siire iginde sdz konusu
paylarin kismen veya tamamen anilan fikra
hiikmiine uygun olarak satilmasi veya devredilmesi

. yJurumunda Kurulun &zel durumlarin kamuya

E.6 | Halka arzdan kayﬁ? : Halka arz mevcut paylarin  satist  ile
sulanma etkisinin miktari ve | gerceklestirilecegi ve sermaye artirnmi yapilmasi
yiizdesi planlanmadig1 i¢in Sirket paylarinda sulanma etkisi

hesaplanmasi gerekmemektedir.
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Yeni pay alma hakk
kullanominin séz konusu
olmasi durumunda, mevcut
hissedarlarin halka arzdan
pay almamalari durumunda
sulanma etkisinin miktari ve
yiizdesi

E.7 | Talepte bulunan
yatirnmcilardan talep

edilecek tahmini maliyetler
hakkinda bilgi

Halka arza talepte bulunan yatirimcilardan talepte
bulunmak igin 6zel bir iicret alinmayacaktir. Ancak
yatirimcilar, bu amagla hesap agmak, hak ettikleri
paylar1 bagka yetkili kurulusun hesabina
virmanlamak veya para iadesine iligkin EFT
yapmak istemeleri durumunda araci kuruluslar
arasinda farklillk gosteren ¢esitli maliyetlere
katlanmak zorunda kalabileceklerdir.

3. BAGIMSIZ DENETCILER

3.1. Izahnamede yer alan finansal tablo donemleri itibariyle ihra¢¢inin bagimsiz denetim
kuruluslarimin ticaret unvanlar1 ile adresleri (iiye olduklari profesyonel meslek

kuruluslari ile birlikte):
Sirket’in 30 Haziran 2021, 2020 ve 31 Aralik 2020, 2019, 2018 tarihleri itibarryla konsolide ,
finansal tablolarinin hesap denetimlerini yapan bagimsiz denetim kurulusunun bilgileri agagida E
verilmektedir. "
Unvam : | Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali
Miisavirlik A.S.
Sorumlu Denetci : | Mehmet Basol Cengel

Ny . u$la?lldugu Meslel : [zmir Serbest Muhasebeci Mali Miisavirler Odasi

: | Maslak Mahallesi Eski Biiyiikdere Caddesi No:27
03 B4t 2021 Orjin Maslak Daire: 54 — 57 — 59 Kat: 2 - 3 — 4 34485
Sartyer/Istanbul

u, scnqa\"
'“’ n:i,}/éaglmsu denetim kuruluslarinin/sorumlu ortak bas denetcinin gorevden alinmasi,
gorevden cekilmesi ya da degismesine iligkin bilgi:

ST

Giiney Bagimsiz Denetim ve Serbest Muhasebeci Mali Miisavirlik A.S.’nin ve sorumlu ortak
bas denet¢inin gorevden alinmasi, goérevden ¢ekilmesi ya da degismesi durumlart olusmamugtir.
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4. SECILMIS FINANSAL BILGILER

Sirket’in, 31 Aralik 2018, 31 Aralik 2019, 31 Aralik 2020 ile 30 Haziran 2020 ve 30 Haziran
2021 tarihlerinde sona eren donemlere iliskin bagimsiz denetimden gegmis konsolide finansal
durum tablosundan secilmis olan kalemler asagida yer almaktadir.

Varhklar 31 Arahk 2018 31 Arahk 2019 31 Aralik 2020 30 Haziran 2021
Dinen varhklar 234.344.805 310.022.202 456.869.434 537.606.028
Nakit ve nakit benzerleri 63.957.940 92.874.900 154.245.449 207.593.427
Finansal yatinmlar 21.679 27.970 13.951.429 49.122
Ticari alacaklar 95.910.983 121.511.500 138.073.426 139.363.843
- [ligkili taraflardan ticari alacaklar 18.667 22.844 15.186 15.186
- Hliskili olmayan taraflardan ticari alacaklar 95.892.316 121.488.656 138.058.240 139.348.657
Diger alacaklar 1.921.762 3.003.120 9.070.493 3.661.096
- Higkili taraflardan diger alacaklar 43.000 19.290
- lligkili olmayan taraflardan diger alacaklar 1.878.762 3.003.120 9.070.493 3.641.806
Stoklar 68.651.911 89.751.679 137.361.977 168.970.338
Duran varhiklar 162.421.229 171.188.168 222.295.336 257.823.798
Finansal yatirimlar 7.988.271 10.587.780 11.985.321 12.440.448
Maddi duran varliklar 151.655.978 157.166.921 186.319.455 194.477.534
Pesin odenmis giderler 1.765.419 20.321.271 46.588.198
Toplam varhklar 396.766.034 481.210370 679.164.770 795.429.826
Kisa vadeli yiikiimliiliikler 97.017.731 87.843.842 129.339.846 163.122.911
Kisa vadeli bor¢lanmalar 28.298.516 12.076.431 30.029.097 48.732.388
Uzun vadeli bor¢ianmalarin kisa vadeli kisimlar 18.976.795 20.909.604 33.193.446 29.927.844
Diger finansal yikimliliikler 42.805 47.699 6.611
yKi;L‘ﬂ;“;‘;i'iﬂfe‘:“e““de“ kaynaklanan 276.348 10.383.739 17.857.727 21.062.513
Ticari borglar 40.479.315 32.375.510 41.461.252 53.295.955
- liskili taraflara ticari borglar 123.036 291 11.050 9.185
- lliskili olmayan taraflara ticari bor¢lar 40.356.279 32.375.219 41.450.202 53.286.770
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 57.432.161 54.812.349 95.463.425 110.992.797
Uzun vadeli borglanmalar 20.652.280 20.768.506 68.070.917 91.469.739
[ ralama islemlerinden kaynaklanan 29.017.826  21.622.078 12.280.977 4.295.509
mikiimliiliikler
0 242.316.142 338.554.179  454.361.499 521.314.118
15.000.000 15.000.000 15.000.000 100.000.000
143.728.498 199.296.710 288.277.559 333.321.227
70.646.168 109.980.849 136.551.658 81.474.855
396.766.034 481.210.370 679.164.770 795.429.826
03 & 202
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Kar veya zarar kismi 31 Aralik 31 Arahk 31 Arahk 30 Haziran 30 Haziran

2018 2019 2020 2020 2021
Hasilat 477.136.351  612.606.713  645.577.520 304.748.343  341.377.978
Satiglarin maliyeti (-) -325.247.317 -422.662.428 -428.651.122 -200.612.543  -242.194.088
Briit kar 151.889.034  189.944.285 216.926.398 104.135.800 99.183.890
Genel yonetim giderleri (-) -11.879.235  -13.302.517 -16.080.865 -7.715.477 -12.115.246
Pazarlama, satis ve dagitim giderleri (-) -28.553.662  -45.086.138  -53.597.720 -23.907.524 -40.048.338
Esas faaliyet kar1/ (zarari) 114.759.537 135.624.474 163.040.936 79.584.210 64.098.129
Siirdiiriilen faaliyetler vergi tncesi kari 87.818.982 136.226.098 160.300.265 84.713.963 81.246.689
Net dénem kar 70.646.168 109.980.849 136.551.658 67.735.239 81.474.855
Pay basina kazang 0,7065 1,0998 1,3655 0,6773 0,8147

}\‘ Philsa Cad. No:36 Torbal -

“Yatirnmel, yatirnom kararim vermeden once ihraceinin finansal durum ve faaliyet
sonuglarina iligkin ayrintih bilgilerin yer aldigi isbu izahnamenin 10 ve 23 no’lu
béliimlerini de dikkate almahdir.”

5. RISK FAKTORLERI

Halka arz edilecek Sirket paylarina yatirim yapmak cesitli riskler barindirmaktadir. Yatirim
karari alinmadan once asagida ele alinan risk faktorlerinin ve ekleri ile birlikte Izahname 'nin
tiiminiin dikkatlice degerlendirilmesi gerekmektedir. Asagida belirtilen riskler, Sirket
yonetiminin Izahname 'nin tarihi itibariyla Sirket'i ve bu nedenle de halka arz edilen Sirket
paylarina yapilacak herhangi bir yatrimi esash bigimde etkileyebilecegini ongordiigii
risklerdir. Soz konusu risklerin herhangi birinin gerceklesmesi halinde, halka arz edilen
paylarin degeri diisebilir ve yatirimin tamaminin veya bir kismuinin kaybedilmesi séz konusu
olabilir.

Asagida belirtilen riskler, karsilagilabilecek tiim riskleri kapsamamaktadir. Halihazirda
bilinmeyen ancak gerceklesmeleri halinde Sirket’in faaliyetlerine, faaliyet sonuglarina,
likiditesine, finansal durumuna ve gelecege yonelik beklentilerine zarar verebilecek ilave risk
Jaktérleri mevcut olabilir. Risk faktorlerinin asagidaki sunulus siralamas: Sirket yonetiminin
=*asiig konusu risklerin gergeklesme olasiligi veya 6nemi bakimindan bir degerlendirmesi seklinde

“ ‘gnuv d’w iilmemelidir.

00.,/

karsiastirddiginda simirl olanaklara sahiptir ve énemli dlgiide disa bagimhihik Sirket
acisindan risk olusturmaktadir.
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Seliiloz ve ¢ogu kimyasal madde temininde disa bagimlilik nedeni ve doviz kurlarindaki
artiglarin etkisi ile Sirket’in iiretim maliyetlerini yilikseltmektedir. Cin, Hindistan gibi yiiksek

niifuslu {ilkelerin yogun selilloz alimi yaptigi yillarda global

piyasalarda fiyatlar

artabilmektedir. Bu agidan bakildiginda iiretimde en 6nemli girdi olan seliilozun tretilmesi i¢in
Tiirkiye’de yeterli kaynak ve yatirim olmamasi, Sirket’in hammadde tedariki anlaminda yogun
sekilde yurtdisina bagimli olmasina ve dovizle 6deme yapmasina sebep olmaktadir; bu durum,
Sirket agisindan hem hammadde tedariki hem de kur riski olusturmaktadir. Ek olarak, Sirket’in
piyasadaki rekabet giicii, bir kism1 dévize bagli olan hammadde fiyatlarinin artis1 sebebiyle
azalabilir ve bu durum Sirket’in karliligim azaltabilir. Sirket’in izahname donemleri itibariyla
ithalat yapmis oldugu {ilkeler ve bu iilkelerden ithalatin oranlar agagidaki gibidir:

Ulkeler 2018 2019 2020 06/2021
A.B.D. 0,4% 7,0% 3,7% 0,0%
Bulgaristan 0,5% 0,7% 0.0% 19,45%
Finlandiya 0,1% 0,1% 0,1% 14,06%
ingiltere 4.8% 40,6% 9.5% 1,05%
Isveg 0,0% 18,2% 15,5% 0,0%
isvicre 38,0% 6,4% 2,4% 3,84%
Italya 0,0% 9,6% 41,6% 32,13%
Kanada 50,4% 11,7% 24,4% 27,92%
Portekiz 5,2% 0,1% 0,8% 0,0%
Diger 0,6% 5,5% 2,0% 1,55%
Toplam 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Yiiksek enerji maliyetleri Sirket’in, izellikle yurt disi piyasada rekabet giiciinii olumsuz

etkilemektedir.

Sirket’in toplam iiretim maliyetleri i¢inde enerji maliyetleri yaklasik %15 ile dnemli bir pay
tutmaktadir. Enerji maliyetlerindeki olasi artiglar, Sirket’in iiretim maliyetlerini artirabilir ve

karlihginin devamini riske sokabilir.

Yeterli atk kagit toplanamamas: (veya ank kagitlanin ihra¢ edilmesi) hammadde arzim
sirlayabilir ve Sirket’in hammadde alim fiyatlarini artirabilir.

Temizlik kagidi imalat1 sanayinde, agirlikli olarak gesitli agag tiirlerinden ve az miktarda da
kendir, kams gibi yillik bitkilerden seliiloz veya odun hamuru iiretilmesinin yaninda, diger
6nemli bir hammadde olarak kullanilmis kagitlarin geri déniisiimiiyle elde edilen atik kagidin
(hurda veya eski kagit, karton) gesitli mekanik ve kimyasal islemlerle kagida doniistiiriilmesiyle
de iiretim yapilmaktadir. Sirket’in her gegen giin hammadde ve girdi tedarikinde gelistirmekte
oldugu atik kagit doniistiirme kapasitesi ve bu alanda kullanilan teknoloji ile artan bilgi birikimi
ic piyasada bir avantaj olarak Sirket’i one ¢ikarsa da, uluslararasi piyasada rakipler ile
karsilastinldiginda yeterli miktarda atik kaglt toplanamama51 (veya ihrag edilen miktarin

artmast) Sirketin yurt dig1 pazarlarda rekabet
kagitlar1 degil tiim kagit sektoriinde
yatirimlarin ve tilketimin artmasi ile at,
etkileyebilir.. AB iilkelerinin uygulady
rekabet gliciinii artirarak yuksek atik l?grt ¢

EUROPAP TEZOL
SAN. ve TIC. A.3-
Philsa Cad. No:36 Torbalt izMm

Torbali V.D: 842 002 383
¥

oIt
i §

~ .../’ \
\‘. "y- s"‘ﬂh“ % 4-'
”IAn ‘“l

DENIZ YATIRIM

e

03 & 200

i

izayiflatabilir. Atik kagidin sadece temizlik
ate alindiginda, kagit sektoriindeki
"'Qgglt thrfg yiikselmesi Sirket’i olumsuz yonde
i Snetim sistemi Avrupali tireticilerin
ﬁarl a ulagilmasimi saglamaktadir. Kagit




Geri Déniisiim Sanayicileri Dernegi’nin (AGED) diizenli olarak yayimladigi derginin Mart-
Nisan 2019 sayisinda, Avrupa’da kagit geri doniisim oraninin %80’in {izerinde oldugu,
Tiirkiye’de ise yaklagik %50°de kaldigi raporlanmmgtir. Tiirkiye’de yiriirlige giren
diizenlemeler ile kagit ambalaj atiklarinin geri kazanim oraninda bir miktar artis saglanmis olsa
da diizenlemelere ragmen uygulamadaki eksiklikler ve sikintilar nedeniyle heniiz yeterli 6l¢tide
etkin calisan bir atik kagit g¢evrim sistemi kurulamamustir. Tiirkiye’de atik kagitlarn
toplanmasina kolaylik saglayabilecek nitelikte ve 6zellikle konutlarda atiklarin kaynaktan
ayristirllmasina imkan saglayan aligkanliklar yaygin olarak kullanilmamakta; kullanilsa bile
atiklar genellikle buna uygun toplanmamaktadir. Bu nedenle kagit ve kagit iiriinleri imalati
sanayi i¢in yeterli hurda kagit yurt i¢inden temin edilememekte ve yurt disindan hurda kagit
ithalat: yapilmaktadir. Bu durum, maliyetlerin artmasi anlaminda da negatif etkiye sahiptir ve
gelecekte de negatif etki yapmaya devam etme riski yiiksektir. Ayrica, atik kagitlann
toplanmasi veya ithalati ve bunlarla ilgili mevzuatin degisikligi de Sirket’in faaliyetleri
tizerinde olumsuz etki yaratabilir, zira degisikliklerin ne olacagi Onceden tespit
edilememektedir.

Siirdiiriilebilir orman sayisimin artinllamamasi veya yetersiz kalmasi Sirket’in faaliyetlerini,
finansal durumunu ve operasyonel sonuclarini olumsuz yonde etkileyebilir.

Kagit sektdriiniin hammaddelerinin iiretimi igin uygun orman ve yeterli aga¢ varhigi dogada
kendiliginden istenilen seviyede olmadigindan gesitli ilkelerde bu amagla siirdiriilebilir
ormanlar kurularak agac sayisi artirllmakta ve igletilmektedir; bu durum Tiirkiye 6zelinde ok
daha diisiik seviyededir. Yurt diginda 6zel sektoriin lisansli (FSC) stirdiiriilebilir ormancilik
yapmasina olanak saglanmis ve tegvik edilmisken, Tiirkiye’de heniiz siirduriilebilir ormancilik
icin yeterli tesvikler saglanamamigtir. Giderek artan gevre bilinci ile birlikte yurt disindaki
birgok kurulus, kullanmis oldugu hammadde ve yar1 mamullerin veya satin aldigi bitmis
{iriinlerin iyi yonetilmis ve dogaya zarar vermeyen veya gorece az zarar veren yontemlerle
saglanmasim talep etmektedir. Sirket bu noktada Orman Y6netim Konseyi (Forest Stewardship
Council Certification, FSC) sertifikasyonuna sahip olmakla birlikte, Turkiye’de bu
sertifikasyon siirecini destekleyen ve talep eden miisteri sayis1 azdur, tedarikgi ise hi¢ yoktur;
dolaysi ile Sirket tedarik zinciri anlamunda, bu agidan da yurtdisina bagimli durumdadir ve bu
durum sirketin faaliyetlerini olumsuz etkileme riski yaratmaktadir.

Hammadde tedarikinde diizenlemeler ile aga¢ ve orman hammaddeleri kullaminunin
stnirlanmasi Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarint olumsuz
yonde etkileyebilir.

Sirket, gerceklestirdigi faaliyetler geregi, aga¢ ve orman hammaddelerine ihtiyag duymaktadir.
Gelecekte, hammadde tedariki ile agag ve orman hammaddeleri kullanmiminin devlet tarafindan
sinirlanmast ve bu sebeplerle maliyetlerin artmasi Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu
ve operasyonel sonuglarini olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket’in yaygin yurtdisi satig m ulundugu iilkelerde sevkiyat siirelerini ve
ast, bunun sevkiyat zamanlamalarina ve
@ Rgili iilkelere sanst engelleyici yaptinmlar

navlun maliyetlerine olums
uygulanmas: Sirket’in faaliy
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Sirket’in yaygm bir yurtdisi satig ag1 bulunmaktadir ve bu sayede déviz cinsinden gelir elde
etmektedir. 2018, 2019, 2020 yillar1 ile 2020/06 ve 2021/06 donemleri itibariyla Sirket’in net
satislani iginde yurt digi net satiglarin pay sirasiyla; %41,7, %41,6, %40,0, %37,8 ve %44,2’d1r.
Ancak, Sirket’in satig yapmakta oldugu iilkelere yonelik karsilasilabilecek lojistik sorunlar
veyahut navlun maliyetlerinin 6nemli 6lgiide artmast Sirket’i ve faaliyetlerini olumsuz yonde
etkileyebilir. Sirket, farkl1 yurt dis1 tagima firmalari ile ¢alismakla birlikte diizenli olarak (1 ila
6 yil arasinda degisen siirelerle) ¢alismakta oldugu sekiz ayri firma bulunmaktadir. Sirket, bu
firmalarla genel hizmet sézlesmesi yerine iglem bazinda s6zlesme yaparak ¢alisma yontemini,
bu yontemin rekabetgi hizmet ve fiyat seviyelerini koruma saglamasi ve Sirket’e esneklik
getirmesi nedeniyle tercih etmektedir.

Sirket yurt disinda yogun olarak faaliyet gostermekte ve yurt dig1 satiglarindan doviz geliri elde
etmektedir. Mevcut durumda, Sirket’in ihracat yaptigi iilkelerde Sirket’in faaliyetlerini
etkileyecek bu tiir kotalar bulunmamakla birlikte, satis yapilan veya faaliyette bulunulan
iilkelerin artik kendi iiretimini kullanacagina karar vermesi veyahut ithal iriinlere kota
getirmesi, 6zellikle giimriige iligkin veya benzer ek vergiler uygulamasi s6z konusu olabilir.
Ayrica, ABD veya Avrupa Birligi gibi iilke ve olusumlar, belli bir tilkeye satis yapilmasini veya
belli bir iilkenin iirettigi mallarin satin alinmasini engelleyici kararlar alabilirler. Bunlar ve yurt
disinda faaliyet gosterilmesini etkileyecek benzer durumlar, Sirket’in faaliyetlerini olumsuz
yonde etkileme riski tasimaktadir.

Yangina karst hassas iiriin iiretimi yapilmakta oldugundan, Sirket’in liretim tesislerinde
veya hammadde sahalarinda yangin riski bulunmaktadr.

Sektorde basta aga¢ olmak iizere atik kagit, seliloz ve gesitli diger hammaddeler
kullanilmaktadir ve bu tiir hammaddeler yangina karst hassastir. Sirket her ne kadar yangina
kars1 gerekli tedbirleri uyguluyor ve bu gercevede yangin eylem planlar hazirlayarak gerekli
periyotlarda yangin egitimleri ve tatbikatlan yapiyor olsa da, Sirket’in iiretim tesislerinde veya
hammadde sahalarimin herhangi bir kisminda, dogal afetler (drnegin, depremler) veya giines
1sinlar1 (6rnegin; atik kagitlarda kalan cam pargalar), kimyasal reaksiyon veya insan kaynakli
sorunlar (6rnegin; terorist faaliyetler, sabotaj veya patlama) sonucunda meydana gelebilecek
onemli bir yangn, iiretimde ve/veya miisterilere satislarda énemli aksakliklara yol agabilir. Bu
durum, Sirket’in faaliyetlerini, finansal durumunu ve operasyonel sonuglarim olumsuz yonde
etkileyebilir. Boyle bir durum ayrica Sirket’in itibarim da olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket miisterilerinin Gdeme giicliigiine girmesi ve tahsilat problemleri yasanmas: Sirket’in
mali durumunu olumsuz etkileyebilir.

Sirket dogrudan satig yaptig1 miisterileriyle vadesinde banka havalesi ile deme, vadeli ¢ekle
ddeme, pesin 6deme, kredi kartiyla 6deme yoluyla uygun vadelerle ¢alismaktadir. Bu bakimdan
Sirket’in belirli durumlarda alacak tahsilati riski bulunmaktadir. Yurt dis1 alacaklarin 6nemli
bir kismm1 uluslararast bir alacak sigouiesrsieketi lizerinden sigortalidir. Bayilerle banka teminat
aalinmayan toptancilarla ya pesin ya da kredi

karti veya kisa vadeli 6deme} _

kategorisinde (zincir magazalj M3 jmiisteriye yapilmaktadir ve bu miisterilerin
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yapilan satiglar 145 miisteriye yapilan toplam satislarin %64’ inii olusturmaktadir. Bu
miisterilere dahil olmayan zincir magazalara satista ise belirli sartlarda risk tasinmaktadir.

Sirket zincir magaza miisterilerine yaptigi dogrudan satislara ek olarak yurt i¢inde satiglarinin
onemli bir kismimi bayi ve toptanci olarak tanimladig: miigterileri araciligyla, yurt disinda ise
satiglarinin bir kismimi dogrudan yurt diginda yerlesik miisterilerine, diger bir kismim ise
komisyon 6demesi yaptig1 yurt digi aracilar vasitasiyla yapmaktadir. Sirket’in diizenli is
iligkisinde bulundugu bayi ve toptancilarin biiyiik bir ¢ogunlugu Sirket ile en az ii¢ yildir is
iligkisi icerisindedir. Bayilerden, aracilardan veya yurt i¢i/yurt dist miisterilerden siparis
miktarlarina ve ¢alisma ge¢misine gore degisen kosullarda teminat mektuplar1 ve/veya 6n
ddeme almakta, genellikle 6demenin bir kismini da teslimde veya vadesinde almaktadur.

Ote yandan, Sirket’in hammadde alimlarinin biyiik bir kism1 yurt disindan ve déviz bazhi pesin
alimlardan olusmaktadir. Vadeli satis yapilan miisterilerden tahsilatta yasanan sikinti ve vade,
nakit akisi uyusmazliklar Sirket’in ileriye yénelik beklentileri, faaliyetleri, nakit akisi, mali
durumu ve operasyonel sonuglari {izerinde olumsuz etki yaratabilir. Sirket’in bayilerine veya
miigterilerine vadeli satis yapmasi nedeni ile tahsilat riski vardir. Sirket bayilerinin veya
miisterilerinin bir kism 6deme giiglerini kaybedebilir. Boylelikle Sirket’in alacaklarimn bir
kismu stipheli hale déniigebilir ya da tahsil edilemeyebilir ve bu durum Sirket’in faaliyetleri,
nakit akis1 ve mali durumunu olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket’in alacak sigortasi yaptirmaya devam edebilecegine dair herhangi bir giivence
olmamasi ve yaptinlan sigortalarla ilgili olarak zararin temin edilememesi riski
bulunmaktadir.Sirket’in 6deme giigliigiine giren miisterilerinden alacaklarinin tahsili amaciyla
herhangi bir alacak sigortasi yaptirma mecburiyeti bulunmamaktadir. Ozellikle yurt dist
alacaklarin 6nemli bir kism1 uluslararas: bir alacak sigortasi sirketi iizerinden sigortal1 olsa da
sigorta ettirilen alacaklar bakimindan olusabilecek zararlarin temini sigorta sirketi ile anlasilan
kosullara ve ilgili sigorta sirketinin ddeme kabiliyetine baghdir. Bu cercevede satigini
gergeklestirdigi triinlere iliskinin miigterilerinden olan alacaklarina yonelik yaptirilan
sigortalardan ilgili zararlarin temin edilememesi Sirket’in nakit akisi ve mali durumunu
olumsuz y6nde etkileyebilir.

Sirket’in ozellikle yurt ici satislarimin bazi muisterilerde yogunlasnus olmast ve bu
muigterilerle devam etmekte olan sozlesmelerin yenilenmemesi Sirket’in Jaaliyetlerinin
ve/veya karliliginin siirdiiriilebilirligi iizerinde olumsuz etki yaratabilir.

devam etmekte olan sozlesmelerini yenilememe}?’ et’iz)jéi‘; armni ve dolayisiyla karim

Sirket’in yurt i¢i satislar i¢inde bazi zincir magalargpgg(m&lgliir. Bu miisterilerin Sirket ile
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olumsuz yonde etkileyebilir. % &\ }
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Is kazalarni Sirket faaliyetinde gecici olarak i J\ir,éfaqm X " ‘na yol acabilir, Sirket’in
Jaaliyetlerini olumsuz etkileyebilir. "\‘_j“ Fini g

Sirket’in iiretim yaptig1 makineler ve iiretim siireci dikkate alindiginda, is kazalari, iscilerin
zarar gormesi gibi durumlarda Sirket’te ig kaybi yasanabilir, Sirket’in faaliyetleri olumsuz
yonde etkilenebilir. Izahname donemleri itibaryla Sirket’te yasanmis is kazalari, Sirket’in
faaliyetlerini 6nemli Sl¢iide aksatacak biiyiikliikte olmamustir. Sirket, isyerinde ylriittiigii mal
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veya hizmet tretimine iliskin olarak giivenlik, temizlik, yemek ve servis hizmetleri gibi
birtakim iglerin gorillmesi amaciyla iliskili olmayan taraflardan hizmet almaktadir. Is Kanunu
uyarinca §irket, alt isverenlerin kendi ¢alisanlariyla ilgili olarak is saghg1 ve giivenligi
mevzuatina aykinliklarindan, is iliskisinden dogacak iscilik alacaklarindan, SGK prim
borglarindan, Sirket ile alt isveren arasinda akdedilen sozlesmelerde yer verilen sorumluluk ve
ricu iligkisine dair hiikiimler sakli kalmak kaydiyla, miistereken ve miiteselsilen sorumludur.
Sirket, zaman zaman kendi ¢alisanlarinin ve alt yiiklenicilerin ¢alisanlarimin agtigi davalara
maruz kalabilir. Bu durum Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve faaliyet sonuglarim
olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket’in performanst Hakim Ortaklar’a, iist diizey yoneticilere ve kilit calisanlarin
performansina baghdir. Bu kisilerin kaybt veya yerlerine nitelikli calisan bulamamak
Sirket’in faaliyetlerini olumsuz etkileyebilir.

Sirket’in bagarili performansinin devamu, Sirket’i uzun yullardir kontrol eden, bugiine tasiyan
Hakim Ortaklar’in Sirket’teki yonetim ve ¢alismalarini stirdiirmelerine, bunun yam sira iist
diizey yoneticileri ve kilit ¢aliganlarinin performansina ve yeteneklerine baghdir. Hakim
Ortaklar’in halka arz sonrasi hisselerini devir etmeleri, Sirket’in nitelikli ¢alisanlarin1 elinde
tutmakta veya aym diizeyde nitelikli ¢alisan ile ikame etmekte bagarili olamamasi durumunda
Sirket’in faaliyeti, mali durumu ve faaliy et sonuglari olumsuz etkilenebilir.

5.2. Thra¢cinin icinde bulundugu sektore iliskin riskler:

Sirket, orta-agir sanayi dali kategorisinde ve orta diigiik teknoloji yogunluklu simfta yer
almaktadir; bu durum Sirket’te is giicii maliyetlerini ve kalifiye isgiicii bulma ihtivacimi
artirmaktadir.

Sermaye ve emek yogun bir sektdr olan kagit ve kagit iirtinleri imalat: sanayinde is giiciine
harcanan kaynaklar 6nem arz etmektedir. Sirket, orta-agir sanayi dali kategorisinde ve orta
diisiik teknoloji yogunluklu simfta yer aldigi igin, ihtiyag duydugu is giicii gérece maliyetli
olabilmektedir. Is giicii verimliligi rekabette belirleyici bir unsurdur. Sirket, 2018, 2019, 2020
ve 2021/06 donemleri itibariyla ve sirasiyla 560, 582, 606 ve 606 kadrolu calisaniyla 6nemli
bir isgiicli maliyeti ile kars: karstyadir. Kadrolu ¢alisaniyla 6nemli bir is glicli maliyeti ile kars
karstyadir. Kagit ve kagit iiriinleri imalati sanayinin faaliyetlerindeki tiim slireglerde ihtiyag
duyulan nitelikli insan kaynag: ve is giicii ihtiyac1 Sirket igin 6nem arz etmektedir. Sektére
birincil olarak eleman yetistirdigi 6ngoriilen meslek lisesi veya teknik lise mezunlarinin sayisal
olarak kalifiye istihdam ihtiyacin kargilayacak diizeyde olmamasi i geleyeq,yillarda Sirket’in
faaliyetleri bakimindan 6zellikle iiretim béliimiinde is giicii ihtiyag# ﬁf?fd%l}ﬁqf'
%

i gibi, is glicii

maliyetini de arttirabilir. g (% 3 2% %, \\ 03 Eylij 2021
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Uretim teknolojisinde disa bagimlilik ve sektirdeki simirlt ar fe faa@jﬁlg@ej}en yillarda

Sirket’in faaliyetlerini olumsuz yinde etkileyebilir. LN 2
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“icepsindé on planda yer
almamaktadir. Kagit makineleri (paper machine, tissue machine) iyi bakim yapildig: siirece
uzun yillar tiretim yapabilmektedir. Tiirkiye kagit ve kagit tiriinleri imalati sanayinde, iiretim
teknolojisinde, hem ilgili makinelerin tedariki hem de yedek parga ve bakim onariminda disa

EUROPAP TEZOL
SAN. ve TiC. A.§.
Philsa Cad. No:26 Torbal%

42

Torbali V.D: §42 002 $858 QEMIZ YATIRIM




bagimlidir. Uretim teknolojisinde disa bagimli olunmasi sebebiyle iiretim teknolojisine yonelik
ar-ge calismalar1 da siirh dlgiide yapilabilmektedir. Bu konuda aragtirma altyapisi, arastirma
miihendisleri ve iiniversite-sanayi is birligi de sinirli kalmaktadir. Sektérde daha ¢ok, iiriin
gelistirmeye yonelik faaliyetler siirdiiriiimektedir. Ilerleyen yillarda teknolojik gelismelerde
diga bagimliligin daha da artmasi ve ar-ge faaliyetlerinin sinirli kalmaya devam etmesi sektorii
ve Sirket’i olumsuz etkileyebilir.

Kapasite fazlast ve iiretim miktart Sirket’in faaliyetlerini ve operasyonel siireclerini ve
karlihk oranini olumsuz yonde etkileyebilir.

Tiirkiye’de temizlik kagidi iiretim sektdrii son yillarda hizli bir gelisme gostermigtir. Bununla
birlikte i¢ pazar potansiyelinin gergeklesme huzi beklentilerin altinda kalmaktadir. Tiirkiye’de
temizlik kagidina olan talep halen potansiyelin altindadir. Bu nedenle, sekt6rde mevcut olanlar
ve yeni yapilmasi planlanan yatinmlar ile birlikte, halihazirda var olan kapasite fazlasinin daha
da artacag goriilmektedir. Boyle bir durumda, ilerleyen yillarda Tiirkiye’de artacak kapasite
fazlasi ve artan rekabet Sirket’in karlilik oramini olumsuz yénde etkileyebilir.

Sektorde su kullaminu yiiksek oldugundan ilgili diizenlemelerde degisiklige gidilmesi
Sirket’in _faaliyetlerini ve operasyonel siireclerini olumsuz etkileyebilir.

Su kullanimi, Sirket’in iiretim faaliyetlerinde ¢ok 6nemli bir yer tutmaktadir; sektordeki diger
sitketler ve Sirket ¢ok ciddi miktarda su tiiketimi yapmaktadir. Uretimde bityiik dlgiide kuyu
suyu kullamlmaktadir; Sirket’'in iretim merkezlerinin bulundugu [zmir ve Mersin gibi
bolgelerde halihazirda 6zel olarak bu yénde bir sorun bulunmamakla birlikte, su probleminin
ileride Tiirkiye genelinde artmasi sebebiyle kuyu suyu kullaniminin yasaklanmasi veya suyun
tilkenmesi onemli bir risk kalemidir. Boyle bir durumda, iiretim faaliyetleri olumsuz
etkilenebilecektir.

Yurt i¢i pazarda ozel markali iiriinlerin payinin artmas: Sirket’in biiyiime hizint ve finansal
durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

Yurt i¢i pazarda 6zel markali {iriinlerin payimn artmasi Sirket igin bir risk unsurudur. Perakende
zincirlerinin yogunlasmasinin engellenmesi agirlikla 6zel markali iiretim yapan Sirket’in
faaliyetlerini etkileyebilir. Pazar hakimiyeti yiiksek perakende zincirlerini ir uretici ile
anlasmasi veya kendi iretim tesislerine sahip olmasi Sirket’in biiy# :
durumunu olumsuz yénde etkileyebilir. 03 il 2021

sy
A SR
Ty r B\%5%
Temizlik kagidi yatinnmlarimin biiyiik ve su kaynaklar: olan, ayfica | tig 'lgnéa yakin
araziler gerektirmesi nedeniyle uygun arazi bulmakta zorluklak e hswigh - maliyeti
] mmdi’tfg?"".gt/rket’in

sebebiyle, yeni yatirimlarimin finansman maliyetlerinin karﬁ{kgﬁi
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biiyiimesini ve finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir. \ g:j‘- P
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Temizlik kagd: iiretim sektoriinde kiiresel lgekte rekabet igin orta-biyiik Olgekli teknoloji
yatinmlarina daha ¢ok ihtiya¢ duyulmaktadir. Temizlik kagidi {iretim tesisleri, biiyiik arazi
gerektiren tesislerdir. Bu gergevede biiyiik arsa sikintisi ve yiiksek arsa maliyetleri soz
konusudur. ikinci olarak ise uzun vadeli uygun tutarlar ile yerel para cinsinden yatirim kredisi
maliyetleri s6z konusudur. Ayrica isletme doneminde ihtiyag duyulan ve kullanilan finansman
maliyetleri de yiiksektir. Yatirim kredileri, kredi garantileri, alic1 kredileri, ihracat sigortalari
ve benzeri uygulamalar rakip iilkeler ile karsilastinldiginda siurl veya daha yiiksek maliyetli

R S
SN

DENIZ YATIRIM

MENKUL KIYMETLER
Bﬁyﬁkdegz:;%idé‘hﬂo: ‘“'}AK:
tepe igti -fAo1
SBae 10763 ﬂc?S "N

www.denizyatirigh.csin
Mersis No: J291-01)0-

Philsa Cad. No:36 Tgrbah
Torbah V.D: 8427002 5




olabilmektedir. Bu itibarla, yeni yatirim yaptlamamas: riski mevcuttur; bu durumda Sirket,
faaliyetlerini genisletememe durumu ile kars1 karsiya kalabilir.

Sirket, sektordeki diger oyuncularla etkin bicimde rekabet edemeyebilir, pazar payint
kaybedebilir, fiyat politikasini sirdiiremeyebilir veya, her ne kadar beklenen bir gelisme
olmasa da, temizlik kagidi tiiketiminde azalma olabilir.

sektoriin biiytime potansiyelinin gostergesidir. Tirkiye’de 2020 yilinda kisi bast kagt tiiketimi,
SKSV’nin 2020 yilina iligkin raporunda yer alan toplam tiikketim miktar olan 6,7 milyon tonun
TUIK tarafindan a¢iklanmus 83,6 milyon kisilik toplam niifusumuza béliinmes; ile yaklasik 80
kg, kisi bag:1 temizlik kagitlan tiiketimi ise 8 kg olarak hesaplanmakta ve gelisme i¢in halen
onemli bir potansiyel bulunmaktadir. Kisi bagi temizlik kagit tiiketimi, iSO Kagit ve Kapit
Urtinleri [malat Sanayi Raporu’na gére ABD ve AB lilkelerinde Tiirkiye’deki tiiketiminin 3
katina yakindir., Tirkiye’de temizlik kagidi iiretim kapasitesi tiiketimin oldukea iizerindedir.
Uretimin ciddi bir bslimii ihracata konu edilmekle birlikte, i¢ pazarda tiiketimin iiretim
kapasitesinden daha diisiik oranda artmas: i¢ pazardaki rekabeti artirabilir ve bu durum Sirket’in
finansal durumunu olumsuz yonde etkileyebilir.

Tiirkiye temizlik kagitlar sektoriinde marka giicii ve iiretim kapasitesi bazinda ciddj rakipler
bulunmaktadir. Markalasma agisindan yakalanmas: ve asilmast zor koklii markalar hem yurt
iginde hem de yurt disinda faaliyet gostermektedir. Bitmis iiriin pazarinda iireticilerin biiyiik bir
¢ogunlugu pazarda paylarim kaybetmemek icin miicadele etmektedir. Giiglti markalan
lzerinden iiretim yapan sirketlerin pazar yapisi sebebiyle yapacaklar1 iiretim politikasz
degisiklikleri ve 6zel marka iiretimlerine baslamay1 veya artirmay1 kararlastirmalar Sirket’in
rekabet giiciinii etkileyebilir. Ozel markal; tirtinlere getirilebilecek bir simirlama ve kisitlama
| Sirket’in faaliyetlerini etkileyebilir. Sirket de bu rekabetin bir pargasidir; bu durum, Sirket’in
sektordeki diger oyuncularla etkin bi¢imde rekabet edememe' 1 ';f‘- 1 kaybetmesi veya

fiyat politikasin siirdiirememesi gibi sonuglar yaratabilir, b yaurhda ve faaliyetlerini
olumsuz yonde etkileyebilir. L ) %

Sektore yeni oyuncularin girmesf Sirk.e.t’in faalt:yetleréﬂ: t‘;e g_;‘ e vsa’reglerini‘_vezgm
karlilik oramini olumsuz yonde etkileyebilir. \?;44 ;;" y\“;S‘Q F 03 bilil

Tiirkiye i¢ pazar bityiikliigii ve kagit tiikketiminin mevcut seviYﬁiWnemli bir avantaja
sahip bulunmaktadir. Tiirkiye’nin cografi konumu da yeni ve gelisén ulkelere olan yakinlhigi

agisindan 6nemli bir rekabet avantaji saglamaktadir. I¢ pazar ile birlesince cografi konumun
sagladif1 avantajin biiyiik yabanc: iireticileri de Tiirkiye’ye ¢ekme olasilig diisiik de olsa
mevceuttur. Ayn1 zamanda, benzer motivasyonlarla Tiirkiye’de bulunan yerli yatirimeilarin da
bu sektore yatirim yapmast s6z konusu olabilir. Bu tip iireticilerin Tirkiye’ye gelmeleri veya
yeni yerli oyuncularin bu sektére girmesi rekabeti arttiracagi icin Sirket’in faaliyetlerini ve
finansal durumunu olumsuz etkileyebilir.
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Sirket, vergi mevzuatindaki ve uygulamadaki degisikliklerden, tabi oldugu her tiirlii vergi
oranlarindaki artislardan, vergi denetimleri ve vergi cezalarindan olumsuz etkilenebilir.

Sirket, vergi mevzuatindaki ve uygulamadaki deglslkhklerden vergi oranlarindaki artislardan,
vergi denetimleri ve vergi cezalarindan olumsuz etkilenebilir. Uretimdeki ana girdi olan seliiloz
bagta olmak lizere dogrudan veya dolayli olarak ithal edilen girdilerin giimriik vergilerindeki
degisiklikler, bu konulardaki belirsizlikler Sirket’in faaliyetlerini, mali durumunu ve karliligim
olumsuz etkileyebilir. Sirket’in vergi yiikii, Kurumlar Vergisi oraninin artmasi, diger vergi
kanunlarindaki degisiklikler nedeniyle vergi artiyt meydana gelmesi, uygulamadaki
degisiklikler, vergisel avantaj saglayan tegvikleri kullanma kabiliyetindeki degisiklikler, yeni
vergiler konmas gibi sebeplerle artabilir. Sirket vergi yiikiindeki bu artist iiriin fiyatlarina
yansitamayabilir, yansitmasi belli bir zaman alabilir, vergi yiikiindeki artig iriinlerin
fiyatlarinda artisa ve talepte azalmaya sebebiyet verebilir. Sirket vergi idaresi tarafindan
denetime tabidir, denetimler neticesinde Sirket’e ek vergi tahakkuk edilebilir ve vergi
cezalarina maruz kalabilir. Bu gibi ek maliyetlerin Sirket’in finansal durumu ve karlilig1
tizerinde olumsuz etkisi olabilir.

Dagitilan kar paylarina uygulanan stopajin, dagitilmayan kar paylarina da uygulanmasina
iligkin diizenleme giindemdedir. Dagitilmayan kar paylarina da stopaj uygulanmasi gegerlilik
tarihine gore Sirket’in yiikiimliiliigiinii ve vergi yiikiinii artirabilecektir.

Uretim standartlarinin degismesi ve/veya yeni makine ihtiyaclarimn ortaya ¢ikmasi,
Sirket’in faaliyetlerinin devamliligini olumsuz yonde etkileyebilir.

Sirket, iiretim standartlarinda meydana gelebilecek degisiklikler ve yeni makine ihtiyaglarinin
ortaya ¢ikmasindan olumsuz yénde etkilenebilir. Tedarik edilmesi gereken yeni makine
ihtiyaglarinin ortaya ¢ikmasi durumunda Sirket’in faaliyetlerinin devamllhgl acisindan bu
makinelerin temini Sirket’in faaliyetleri mali durumunu olumsuz Y eE i

( 7
WAYSE -
K ;:‘w*

Ihrag edilen paylar halka acik bir pivasada islem gy ecégfmden . fgya‘; ve hacim
dalgalanmalar: yasanabilir, aktif, likit ve diizenli islem yap: a{t'bjrpgyasa gelg‘meyebtltr
Halka arzin ger¢eklesmesinin ardindan Halka Arz Edilecek Paylﬁha.;sh;lerff pazarin likiditesi
Halka Arz Edilecek Paylar’ elinde bulunduranlarin sayisina, yatirimecilarin Halka Arz Edilecek
Paylar’1 satin alma ve satma hacmine, islem sikligina ve diger faktorlere bagli olacaktir. Halka
Arz Edilen Paylar ile ilgili aktif bir islem piyasasi olusmayabilir veya olusmus olan bir piyasa,
siirdiirtilebilir olmayabilir. Bu durumlar yatirnmcilarin halka arzdan aldiklar paylarin likiditesi
lizerinde olumsuz rol oynayabilir veya Halka Arz Edilen Paylar’in fiyat oynakligim artirabilir,
pay sahiplerinin sahibi olduklari paylan istedikleri miktarda, fiyatta ve zamanda satma
kabiliyetlerini olumsuz etkileyebilir

§ 03 bl 2021

5.3. Ihrag edilecek paylara iliskin riskler:

Halka arz fiyati, Halka Arz Edilen Paylar’in islem gérecegi piyasadaki fiyatina ve gelecekteki
performansina iligkin bir gosterge olmayabilir.
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Ayrica §irket’in faaliyet performanst ve buna bagl finansal sonuglari isbu izahname’de de
belirtilen risklerin olusmas:i durumunda analistlerin ve/veya yatirmeilarin beklentilerini
karsilamayabilir.

Halka Arz Edilen Paylar’in fiyat: gerek Sirket’in gerekse iginde bulundugu sektoriin finansal
performansindaki, global veya ulusal makroekonomik ortamdaki, Sirket’in rakiplerinin
faaliyetlerindeki ve ayrica isbu Izahname’nin risk faktorleri dahil ilgili boliimlerinde deginilen
kosullardaki degisikliklere bagli olarak dalgalanmalara maruz kalabilir.

Sirket’in halka agiklik oram simirlidir ve paylanin likiditesi ve pay fiyati iizerinde bunun
olumsuz etkisi olabilecektir.

Halka arz islemi tamamlandiktan sonra, toplam 20.000.000 TL nominal degerli pay BIST’te
islem gorecektir ve bu paylar Sirket’in toplam ¢ikarilmis sermayesinin %20’sine kargilik
gelmektedir. Ek satisin tamaminin yapilmis olmasi durumunda ise toplam 24.000.000 TL
nominal degerli pay BIST te islem gérecektir ve bu durumda halka arz edilen paylarin toplam
Sirket’in toplam gikarnlmis sermayesinin %24’iine karsilik gelmektedir.

Paylar Borsa’da islem gormeye bagladiktan sonra paylara iligkin likidite olusmamasi
durumunda pay sahipleri istedikleri miktar, zaman ve fiyat tizerinden paylarini satamayabilirler.

Halka Arz Edilen Paylar sadece Borsa Istanbul’da islem gorecektir.

Halka Arz Edilen Paylar sadece Borsa Istanbul’da islem gorecektir. Halka Arz Edilen Paylar’in
piyasa degeri Sirket’in performansiyla baglantili olmayan 6nemli dalgalanmalara tabi olabilir.
Hatta bu dalgalanmalar halka arzin hemen ardindan Halka Arz Edilen Paylar’in piyasa
degerinde daha belirgin olarak goriilebilir. Sonu¢ olarak, piyasada genel bir diisiis veya
Sirket’inkine benzer menkul kiymetlerin islem gordugii piyasadaki diisiisler Halka Arz Edilen
Paylar’in alim satim piyasasinda ve likiditesinde esash olumsuz etkiler gosterebilir. Bunun
sonucunda Halka Arz Edilen Paylari Halka Arz siirecinde veya ikincil piyasada satin alan
yatinmeilar yatirimlarinin tamamini veya bir kismini kaybedebilirler.

Halka arz sonrasinda, Sirket’in hakim ortaklk yapisinda herhangi bir degisiklik meydana
gelmedigi siirece Hakim Ortaklar’in Sirket iizerindeki kontrolii etkin olarak devam edecektir.
Ayrica Hakim Ortaklar imtiyazli paylara sahiptir.

Halka arz sonrasinda, Hakim Ortaklar; Mehmet Ersin Tezol ve Stkrii Erhan Tezol Sirket
sermayesinin asgari %30’ unu temsil eden paylarin sahibi olacaktir. Ayrica Mehmet Ersin Tezol
ve Siikrii Erhan Tezol esas sozlesme hiikiimlerine gore 30.000.000 adet A grubu paya sahiptir
ve A Grubu pay sahipleri, Sirket yonetim kurulu iiyelerini adgrgitemue imtiyazina ve 1 paya
5 oy oraninda oyda imtiyaza sahiptir. Bu kapsamda, hg}

Mehmet Ersin Tezol ve Siikrii Erhan Tezol, Sirket'in yOft
kontrol etmeye devam edecektir. 1

.;‘ ve faaliyetlerini
03 bt 2071
Hakim Ortaklar’in ¢ikarlan ile Sirket'in azlik pay s t‘el } X
olabilir. A grubu pay sahiplerinin sahip oldugu lﬁi{fy@‘% L
yogunlasmasi, azinlik pay sahiplerinin ¢ikarina olabilecﬂgg‘_y fh alinmamasi, 6nemli
birtakim islemlerin gecikmesi veya ger¢eklesmemesi sonucunu dogurabilir.

y ul Qﬁ“

=

EUROPAP TEZOL |

SAN. ve TiC. A\
Philsa Cad. No:36 Torbal - \{™M{¥
Torbali V.D: 842 00 5858 N\ DENIZ YATIRIM
. MENKUL KIYMETLER A

| {yukdere Cad. Nof!
v BW343941§ Y fic \g#taa0
NG 110783 Tigfl bic. PSgPo
www.denizyAtiim gom
Mersis No: 02901
F 4 i




Ayrica Sirket’in kontrol degisikligine yol agacak bir islemde A Grubu imtiyazli paylar Borsa’da
islem goren B Grubu paylara gére daha yliksek degere sahip olabilecektir. Bu durum Sirket’in
toplam degeri iizerinden A Grubu pay sahiplerinin sermayedeki payindan daha yiiksek oranda
pay almasi, B Grubu pay sahiplerinin ise sermayedeki payindan daha diisiik oranda pay almas:
sonucunu dogurabilecektir.

Sirket paylarinin onemli kisnunin satist veya béyle bir satisin gerceklesecegi yoniinde algi,
Halka Arz Edilen Paylar’in piyasa degeri iizerinde esash olumsuz etki olusturabilir.

Ileride Sirket paylarinin 6nemli kisminin satigi veya bdyle bir satisin gergeklesecegi yoniindeki
algl, Halka Arz Edilen Paylar’in piyasa degerinin diismesine sebep olabilir. Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun VII-128.1 sayili Pay Teblig’nin 8. Maddesi uyarinca, mevceut sermayede yiizde on
ve lizeri pay sahibi olan ortaklar ile pay sahipligi oramna bagli olmaksizin ySnetim kontroliinii
elinde bulunduran ortaklar sahip olduklart paylari, ortaklik paylarinin borsada islem goérmeye
baglamasindan itibaren bir yil siireyle halka arz fiyatim altinda borsada satamazlar ve bu paylari
halka arz fiyatinin altinda satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi
tutamazlar. Ancak bu siire¢ sona erdiginde mevcut ortaklarin pay satis1 giindeme gelebilir ve
oOzellikle Halka Arz Eden Ortaklar tarafindan pay satig1 veya pay satist yapilacagi algisi paylarin
fiyatini olumsuz yénde etkileyebilir.

Sirket’in ortaklarindan her biri, (i) Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da iglem gormeye bagladigi
tarihten itibaren alt1 ay boyunca Halka Arz Edilen Paylar disinda kalan Sirket paylarinin,
dolagimdaki pay miktarimin artmasina yol agacak sekilde satisa veya halka arza konu
edilmeyecegi, bu dogrultuda bir karar alinmayacag1 ve/veya Borsa Istanbul’a veya SPK’ya
bagvuruda bulunulmayacagi ve bu siire boyunca ileride yeni bir satis veya halka arz
yapilacagina dair bir agiklama yapiimayacag: ve (ii) Giinlik Alm Emri kapsaminda alinan
paylar diginda Borsa’dan alinan paylar hari¢ olmak lizere, Sirket paylarinin Borsa Istanbul’da
islem gérmeye basladig: tarihten itibaren bir y1l boyunca maliki olduklar Sirket paylarini halka
arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada satmayacagl, bu paylarin halka arz fiyatinin altinda
borsada satilmasi sonucunu doguracak sekilde herhangi bir isleme tabi tutmayacag ySniinde
taahhiitte bulunmuslardir; paylarin borsa disinda satin alinmasi durumunda ise satin alan kisiler
de bu siirlamaya tabidir. S6z konusu kisiler, ilgili siirenin bitiminden sonra, Sirket paylarin:
istedigi fiyattan borsada satma konusunda serbest olacaktir; paylarigesttifisir kisminin satist
veya satilabilecegi yoniinde bir algi Halka Arz Edilen Paylar igfbgy

yol agabilir. &
TL’nin degerindeki dalgalanmalar ve ekonomik konjonktii g; k
Arz Edilen Paylar’in degerini énemili olciide etkileyebilir.  § ":‘ %

Halka Arz Edilen Paylar igin kote edilen fiyat TL cinsinden olaca
Paylar bakimindan Sirket’in dagitacagi kar paylar TL cinsinden ot omee Sirket, mali
tablolarim1 da TL cinsinden diizenlemektedir. Sirket gelirlerinin bir kismu d6vize endeksli
olmakla birlikte diger para birimlerine karsi TL’nin degerindeki dalgalanmalar Halka Arz
Edilen Paylar’in degerini etkileyebilir.

Kur riskine ek olarak ihra¢ edilen paylarda ekonomik konjonktiirden kaynaklanan riskler
olusabilir. Gerek global ekonomik konjonktiir, gerekse Tiirkiye ekonomisindeki olasi olumsuz
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gelismeler, Sirket'in faaliyetlerinden beklentilerini karsilayamamasina ve buna bagli olarak da
pay fiyatinin diismesine neden olabilir. BIAS tarafindan bir nedenle Sirket’in paylarmin alim
satimmin durdurulmasi pay fiyatim olumsuz etkileyebilecektir. Paylar i¢in aktif veya
stirdiiriilebilir bir alim satim piyasasi olusmayabilir ya da devam ettirilemeyebilir. Sirket'in ana
ortaklarin pay satis1, Sirket'in pay bedelinde bir diisiise neden olabilir veya Sirket'in kontroliinde
bir degisime sebebiyet verebilir. Sirket'in aciz haline diismesi durumunda Sirket'in ortaklarinin
elindeki paylar tamamen deger kaybedebilir.

Kar payr dagiinu ilgili mevzuat hiikiimleri veya diizenleyici otoritelerin karari ile
simirlandirilabilir.

Tiirkiye’de halka agik sirketlerin tabii olduklari mevzuata ve ayrica sirket esas sézlesmesinde
yer alan ve pay sahiplerinin kabul ettigi kar pay1 dagitim politikalarina uygun olarak kér payi
dagitmalari gerekmekte olup; s6z konusu kar pay1 dagitim politikalar1 zaman zaman SPK’nin
veya Hazine ve Maliye Bakanhgi vb. diger diizenleyici resmi kurumlarin ortaya koydugu belirli
diizenlemelerden etkilenebilir.

Sirketler, pay sahiplerinin kabul ettigi kar payr dagitim politikalar kapsaminda, pay
sahiplerinin verecegi karara bagl olarak nakit ve/veya bedelsiz pay olmak iizere kar pay:
dagitilabilmekte veya dagitilabilir kar paymu sirket biinyesinde birakabilmektedir. S6z konusu
dagitilabilir kar payinin hesaplamasinda kullanilan meblaglar ve formiiller SPK tarafindan
degistirilebilir.

Sirket, 6nemli olgiide kar elde etse bile, yonetim kurulunun séz konusu karin Ozkaynaklarin
gliglendirilmesi, yeni yatinmlar ya da sirket satin alimlan vasitasiyla pay sahiplerine daha
yiiksek bir deger yaratacagim diigtinmesi gibi baska amaglarla kullanilmasi durumunda karin
kullanimina iliskin genel kurula sunacagi oneri kar pay1 6denmemesi yoniinde olabilir. Sonug
olarak, Sirket’in gelecekteki kar pay1 ddemeleri degiskenlik arz edebilir ve kisitli olabilir.

Halka Arz Edilen Paylar tiim yatirimcilar icin uygun bir yatirim olmayabilir.

Halka Arz Edilen Paylar’in potansiyel yatirimeilarindan her biri, kendi kosullar1 ¢ergevesinde
bu yatirimuin uygunlugunu tespit etmek zorundadir. Potansiyel yatinmcinin bilhassa:

* Halka Arz Edilen Paylar’a yatirim yapilmasmnin faydalarini ve risklerini anlamli bir
sekilde degerlendirmek i¢in yeterli bilgi ve deneyime sahip olmadig;;

¢ Kendi finansal durumu ger¢evesinde, Halka Arz Edilen Paylar’a yapilan yatirim: ve bu
yatinmin sahip oldugu yatirim portfoyiiniin tamamu tizerindeki etkisini degerlendirmek
i¢in uygun analitik araglara erisime ve bu araglar hakkinda bilgiye sahip olmadig;

* Kurriski de dahil olmak iizere, Halka Arz Edilen Paylar’a yapilan yatirnmin risklerinin
tamamini karsilamaya yeterli finansal kaynaklara ve likiditeye sahip olmadig;;

¢ Halka Arz Edilen Paylar’in_tj Reisosullarini detayli bir sekilde kavrayamadigi ve ilgili

9 ‘-" ‘ Ryranislarina asina olmadigi ve
Y ay, )

e Yatinmm veya gﬁD’r' eﬁ%nma kabiliyetini etkileyebilecek ekonomik
faktorler, faiz orani §fwbriefi v < 'é’eﬁ_f gktorler hakkindaki muhtemel senaryolar: (tek
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bagina veya bir finansal danismanin yardimiyla) degerlendirebilecek durumda olmadig
hallerde

Sirket’in Borsa'da islem goren paylarina yapmis oldugu yatirim uygun bir yatirim olmayabilir.

Potansiyel yatirimcilanin yatirim faaliyetleri gegerli yatirim kanunlarina ve diizenlemelerine
ve/veya bazi makamlarin incelemelerine veya diizenlemelerine tabidir ve hukuk danigmanlarina
veya uygun diizenleyici kurumlara danismayan her yatirime: i¢in s6z konusu yatirnmin uygun
olmama riski bulunmaktadir.

5.4. Diger riskler:

Savas, dogal afet, salgin, ekonomik kriz gibi olaganiistii durumlarin gergeklesmesi halinde
faaliyetler kesintiye ugrayabilecek ve bu durum Sirket’i olumsuz etkileyebilecektir.

Devam eden Covid-19 salgim, hiikiimet tarafindan salgin1 kontrol amagl olarak sokaga ¢ikma
yasagl, baz1 isyerlerinin kapatilmasi ve seyahat simirlandirmalari da dahil olmak iizere Snemli
tedbirlerin alinmasina sebep olmustur. Bu gibi kisitlamalarin, gelecekte Covid-19 salgini veya
benzerleri ile baglantili olarak alinabilecek onleyici tedbirlerin veya kamu saglig ile ilgili
yaygin endiselerin ekonomi iizerinde olumsuz bir etkiye sahip olmasi ve hem yurt ici hem yurt
disinda ticari giiveni, tiiketici giivenini ve harcama aligkanliklarini etkilemesi muhtemeldir.

Kredi riski, likidite riski, piyasa riski, kur riski ve faiz orani riskine iliskin bilgi bagimsiz
denetim raporunun 28 numarali dipnotunda yer almaktadir.

6. IHRACCI HAKKINDA BiLGiLER

6.1. ihrage1 hakkinda genel bilgi:

6.1.1. ihragcmm ticaret unvani ve isletme adi:

Sirket’in ticari unvam Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi’dir. Sirketin
isletme ad1 bulunmamaktadir.

6.1.2. ihra¢einin kayith oldugu ticaret sicili ve sicil numaras::

Ticaret Siciline Tescil Edilen Merkez Adresi | Philsa Caddesi, No.36, Torbali, izmir

Bagli Bulundugu Ticaret Sicil Miidiirliigii Torbal1 Ticaret Sicje g U

Ticaret Sicil Numaras 4889

[2]

. o Lo - . wo o $R. NN :
6.1.3. Ihraggmin Kurulus tarihi ve siiresiz degilse, 6ngoriile sfirgste. %~ &
KIULIT L A

Sirket, Izmir Ticaret Sicili’ne 01.02.1969 tarihinde tescil edilmis @smn}h:;aﬁ kurulmustur.
¥

. S
6.1.4. Ihrageimin hukuki statiisii, tabi oldugu mevzuat, ihragginin kuruldugu iilke, kayith
merkezinin ve fiili yonetim merkezinin adresi, internet adresi ve telefon ve fax
numaralar::

| Hukuki statiisii |: |Anonim Sirket ]
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Tabi oldugu mevzuat : |T.C. Kanunlan

Kuruldugu iilke : | Turkiye Cumhuriyeti

Merkez adresi : _|Philsa Caddesi, No.36, Torbalr, Izmir
Internet adresi ¢ |[www.tezol.com.tr

Telefon ¢ 1902328531144

Faks ¢ [190 850582 12 73

6.1.5.ihra¢g:l faaliyetlerinin gelisiminde 6nemli olaylar:

Sirket, 01.02.1969 tarihinde Tezol Tiitiin Thracat Dahili Ticaret ithalat A.S. unvaniyla tiitiin |
ticareti ile istigal etmek iizere kurulmustur. Sirket ortaklarinin mensubu oldugu ailenin tiitiin
ticareti ile is hayatina atilmasi, 1932 yilina dayanmaktadir. Ortaklar, tiitiin ticaret yaptiklar

1969 — 2005 yillar1 arasinda Sirket, tiitin ticareti faaliyetleri ile meggul olmustur.

2000 yilinda Sirket ortaklarinin temizlik kagitlari sektériine girme karan iizerine; Europap
Kagit ve Temizlik Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S. ticari unvanl yeni bir sirket kurulmus ve sz
konusu sirket Izmir Ticaret Sicili’ne 31.10.2000 tarihinde tescil edilmigtir. Kurulan yeni
sirketin faaliyet konusu; piyasada yer alan temizlik kagid: iireticisi sirketlerden kagit bobin
halinde temizlik kagidi satin alarak bunlardan bitmis iiriin tiretmek (“converting ") ve satmaktir.

2001 yilinda ilk 6z markal: (Sirket’a ait ve Sirket adina tescilli markalar) ve 6zel markali (Sirket
miisterilerine ait ve onlar adina tescilli olup Sirket tarafindan fason olarak iiretilen markalar)
lirtinlerini tiiketici ile bulusturduktan sonra, temizlik kagitlari faaliyetlerinin gosterdigi biiyiime
lizerine Sirket ortaklan, sadece kagit bobinden temizlik kagidi (“converting”) iretimi
faaliyetleri ile sintrli kalmayarak, hammaddeden (seliloz ve/veya atik kag) kagit bobin halinde
temizlik kagidi iiretimi de yaparak tam bir entegre iiretici olmak tizere 2002 yilinda kagit
fabrikasi yatirimi yapma karari almglardir.

Entegre iiretici olma karar ¢ercevesinde Sirket ortaklarimin 1969 yihnda kurmus olduklan
Tezol Tiitiin [hracat Dahili Ticaret ithalat A.§.’nin ticari unvani, Tezol Tiitiin Kagit Sanayi ve
Ticaret A.S. olarak degistirilmis ve Izmir Ticaret Sicili’ne 19.03.2002 tarihinde tescil
ettirilmistir. Uretime iligkin yatirimlar devam ederken Sirket, 2003 yilinda ilk ihracat islemini P
gergeklestirerek, yurt dis1 piyasalara da aciimigtir,

2004 yilinda birinci kagit iiretim tesisi (“PM1”) Izmir Torbali’da 24.504 ton/y1l kagit bobin
kapasitesi ile devreye alinmistir. S6z konusu tesis, hammadde olarak hem seliilozdan hem de
atik kagittan temizlik kagidi iiretebilme esnekligine ve teknolojisine sahiptir.

2009 yilinda ikinci kagit iiretim tesisi ,(‘;fMQ:’)b1rgnc1 liretim tesisinin yer aldigi izmir

Torbalr’daki arazi tizerinde 30.181 toqfiﬂl“kaélt béja‘&g‘ﬁapasitesi ile devreye alinmistir. S6z
konusu tesis, Sirket’in tiretim ihtiyagl%ﬁilje "par?a'l‘e,l\,?fgf@%lé}éyalnlzca seliilozdan temizlik kagidi

tiretebilecek sekilde kurulmustur.
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2015 yilinda Sirket’in yurt disi satiglarini ihrag kayith olarak gerceklestirmek tizere «TZE
Global Dis Ticaret A.S.», Siikrii Erhan Tezol ve Mehmet Ersin Tezol tarafindan kurulmusgtur.
S6z konusu sirket KDV alacaklarinin tahsilatinda Sirket’e avantaj saglamaktadur.

2016 yilinda tigiincii tiretim tesisi (“PM3”), Mersin Tarsus OSB’de satin alinmis olan yeni
arazide, 31.365 ton/y1l kagit bobin kapasitesi ile devreye alinmustir. S6z konusu tesis, birinci
iiretim tesisi PM1 gibi hem seliilozdan hem de atik kagittan temizlik kagidi {liretebilme
esnekligine ve teknolojisine sahiptir.

Sirket, hammaddeden kagit bobin iiretim yatinimlarina paralel olarak Europap Kagit ve
Temizlik Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S. lizerinden bitmis triin tiretim hatti (“converting”) :
yatiimlari da yapmay siirdiirmiis ve kapasitesini artirmistir. 2020 sonu itibariyla Sirket’in 4
mevcut bitmis {irlin hatlarinin toplam sayis1 22 olup, bu makinelerdeki yillik toplam kapasitesi L
76.021 ton/y1l’dur.

Tezol Titiin Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. ile Europap Kagit ve Temizlik Uriinleri Sanayi ve
Ticaret A.$. 30.11.2016 tarihi itibariyla birlestirilmis ve birlesmeden dogan sirketin ticari
unvani, halihazirdaki unvam olan Europap Tezol Kagit Sanayi ve Ticaret A.S. olarak Torbali
Ticaret Sicil Miidiirliigii’ne 30.11.2016 tarihinde tescil ettirilmistir. i

Sirket, 2020 yil1 ISO500 listesinde 439., Ege Bolgesi Sanayi Odasi tarafindan yayimlanan 100
Biiyiik Sanayi Kurulusu listesinde ise 37. sirada yer almistir.

Sirket, 2020 yilinin son giinlerinde, Mersin Tarsus OSB’deki mevcut kagit iiretim tesislerinin
yaninda 40.000 ton/y1l kagit bobin kapasiteli yeni bir kagit iiretim tesisi (“PM4”) yatirimina
baglamugtir. Bu tesisin devreye girisi 2022 yilinn iigiincii geyregi olarak planlanmaktadir.

2021 y1linin Mart ayinda Sirket’in yurt dist satiglarin “ihrag kayitli” olarak gergeklestiren TZE
Global’in Mehmet Ersin Tezol ve Siikrii Erhan Tezol’a olan ait olan ve sermayesinin %100’{ine
kargilik gelen paylari, Arkan Ergin Kurumsal Damsmanlik A.S.’ne hazirlatilan 19.03.2021
tatihli bagimsiz degerleme raporunda kullanilan yéntem olan “6zkaynak yontemi” uyarinca
14.951.392 TL bedelle satin alinarak s6z konusu sirket, Sirket’in bagli ortakligi haline
getirilmistir. TZE Global, Tiirkiye Ihracatgilar Meclisi tarafindan yayimlanan “ihracatta ilk
1000 Firma” listesinde 2019 yih itibariyle genel siralamagdg,4$

siradadir. g oy,
6.1.6. Depo sertifikasim ihrag eden hakkindaki bifgt £, :‘;
* W Eylis
Y oktur. \.\ o 3 :),E 0 3 Lyt 2921
AN i ‘v.? N
6.2. Yatirnmlar: 13‘\,:!‘;5;?%‘{‘ g .,ﬁ E

onemli yatirnmlar ve bu yatirnmlarin finansman sekilleri hak "’nda bilgi:

Sirket’in finansal tablo donemleri itibariyla maddi duran varliklari net defter degerleri asagidaki

gibidir:
Net Varlik Degeri - TL 2018 2019 2020 2021/06
Arazi ve arsalar 3.673.883 3.673.883 3.673.883 3.673.883
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Yeralt1 ve yeriistii diizenleri 430.809 372.026 403.138 375.189
Binalar 37.001.425 39.973.254 39.429.990 39.445.458
Makine ve ekipmanlar 102.239.148| 107.557.251| 130.070.345| 132.200.175
Araglar 2.392.376 1.941.600 3.276.195 3.863.770
Doéseme ve demirbaglar 1.478.012 1.439.939 1.504.978 1.698.114
Yapilmakta olan yatirnmlar 4.429.499 2.200.548 7.954.912 13.216.134
Ozel maliyetler 10.826 8.420 6.014 4811
Toplam 151.655.978 | 157.166.921| 186.319.455| 194.477.534

Sirket’in finansal tablo dénemlerinde yapmig ve tamamlamis oldugu 6nemli yatirimlar

www.derizyatighn.

/ Mersis No: 0291-0

asagidaki gibidir:
Yatirim Finansman
Yapilan Yatirnm Yil Bedeli .
(Bin TL) Sekli
PM3 Broke Hatti 2018 673 I¢ Kaynaklar
GL&V DDA4500 Refiner, Spectro Screen 2018 555 I¢ Kaynaklar
PM2 Hamur Hazirlama Tanklan 2018 468 I¢ Kaynaklar
Yuvarlak Uriin Hatt1 (HV-TK) 2020 24.850| Dis kaynak (Kredi)
Yeni Yemekhane ve Sosyal Bina 2019 2.785 I¢ Kaynaklar
PMI Advantage Aircap ve Re-Dry System 2019 4.244| D1s kaynak (Kredi)
Sprinkler Sistem Projesi 2019 3.113 I¢ Kaynaklar
Osmos Unitesi (Mersin Su Aritma) 2019 755 I¢ Kaynaklar
Yangin Deposu (Izmir) 2019 670 I¢ Kaynaklar
PMI Hamur Hazirlama Dumping Poire 2019 440 i¢ Kaynaklar
Ekipmam
PM1 Yeni 4 Adet Hamur Stok Biiteleri 2019 464 I¢ Kaynaklar
Lastik Tekerlekli Yiikleyici 2019 521 I¢ Kaynaklar
Yuvarlak Uriin Paketleme Mak. (HV-TK) 2019 2.930| Dig kaynak (Kredi)
PM1 Deinking Cell (Miirekkep Gid.Unitesi) 2020 1.446 I¢ Kaynaklar
Yuvarlak Uriin Makinast 2020 1.272 I¢ Kaynaklar
Hamur Temizleme Ekipmani oot 2020 319 I¢ Kaynaklar
Gofraj valsi F T 2,5,4,2020 321 I¢ Kaynaklar
Toz Yutma Ekipmani ooy m'?ﬁ‘ 020 355 I¢ Kaynaklar
Motorlar r; ((k_’,{’;’ £4 2020 290 I¢ Kaynaklar
Katlamali Uriin Makinesi Q'f;-""@"‘e,t’:i‘-*:{?? 72021 3.404 I¢ Kaynaklar
Elek-kege Temizleme Sistemi '\\.‘-.,"i Q:‘; ‘1;"\“" 2021 630 I¢ Kaynaklar
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Dekantor 2021 1.204 I¢ Kaynaklar

TOPLAM 51.709,00

Yukaridakilere ek olarak Sirket, 30 Mart 2021 tarihi itibariyla, yurt dig1 satiglarinin hemen
tamamin ihrag kayitl olarak gerceklestirme olan, iligkili tarafi konumundaki TZE Global’in
%100 payini ilgili tarihte hazirlatilmis olan bagimsiz degerleme raporunda kullanilan yontem
uyarinca 14.951.392 TL bedelle satin almis ve TZE Global’i bagh ortaklik haline getirmistir.

6.2.2. Ihracq tarafindan yapilmakta olan yatirrmlarmin niteligi, tamamlanma derecesi,
cografi dagilimi ve finansman sekli hakkinda bilgi:

Sirket, Mersin Tarsus OSB’deki mevcut fabrika arazisine yeni bir kagit {iretim tesisi (“PM4”)
yatirimi yapmaktadir. S6z konusu tesisin, 40.000 ton/yil kagit bobin iiretim kapasitesi ile
sirketin mevcut iiretim kapasitesini 6nemli Slgtide artirmasi ve agirlikli olarak ihracata yonelik
olarak ¢alismasi planlanmaktadir.

Yeni iiretim tesisinin ve bu tesisle birlikte ayni1 fabrikada yapilmasi planlanan diger yatirimlarin
yaklagitk 185 milyon TL bedelle tamamlanmasi beklenmektedir. S6z konusu yatirimlarin
finansmaninin yaklagik %22’sinin 6z kaynaklarla karsilanmasi, geri kalaninin ise banka
kredileri ile finanse edilmesi planlanmaktadir.

Sirket, bu yatirimlarla ilgili olarak 03.07.2020 tarihli ve 512174 belge numarali Yatirim Tesvik
Belgesi’ni almistir. S6z konusu belge, Mersin Fabrika’da yapilacak bu yatirimlarin izahname
d6nemi itibariyla %45’ oraninda devlet destegi saglamaktadir.

Sirket ayrica, Izmir Torbali’daki mevcut iiretim tesislerinde de atik aritim kapasite artigi, atik
kagit sahasi, yeni bitmis {irlin iiretim hatlari, verimlilik artigi/enerji tasarrufu ve yangin giivenlik
sistemi projelerini igeren yatirnmlar yapmaktadir. S6z konusu yatirimlarin yaklasik 57 milyon
TL bedelle tamamlanmasi beklenmektedir. Bu yatirim tutarinin %13’ tinlin 6z kaynaklarla
karsilanmasi hedeflenmektedir. Sirket, bu yatirimu i¢in 08.07.2020 tarihli ve 512366 belge
numarali Yatinm Tesvik Belgesi almistir. S6z konusu belge, [zmir Fabrika’da yapilacak bu
yatirimlarin izahname dénemi itibariyla %30’u oraninda devlet destegi saglamaktadir. Buna ek
olarak Sirket, Izmir Torbal’daki iiretim tesislerinde, iiriin kalitesini ve ¢aligma ortami
kosullarini iyilestirmeye yonelik bir toz uzaklastirma projesi yiiriitmektedir.

Sirket, hem Izmir Torbali’daki hem de Mersin Tarsus OSB’deki iiretim tesislerinde, tiretim
siirecinde olusan elyaf atiklarimin temizlik kagidi disinda kagit tiretimi yapan firmalar
tarafindan kullanilabilmesine olanak verecek bir projedesgelistirmektedir. ‘Simbioz Proje’
olarak adlandirilan bu projenin hayata gegmesiylg?; 1@31‘1‘1?; pWiir atiklarini diger sirketlere
satabilir hale gelmesi planlanmakta ve s6z konug ?021 )
hayata ge¢mesi hedeflenmektedir. ¥ x

Finansm ;", “ ‘ “’u.,g ' amlanma
Yapilan Yatirim Yih Sekli % P »a;,‘fg}{i‘h?f': SDurumu Konumu
N i [P _
Kagit fabrikasi (PM4) 2020 | Kredi = af M 4 23% Mersin Tarsus OSB
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Hot Dispersion Hatt (sicak 2021 | Ig kaynak Uretl.m . 98% Mersin Tarsus OSB
ayrigtirma) Makinesi
Bitmis Uriin Makinesi 2020 | i¢ kaynak II\J/Iflzli]:esi 98% Izmir/ Torbali

. . Uretim e
Comer ECLS5 Fine Screen 2020 | I¢ kaynak Makinesi 96% Izmir/ Torbali
Ak Aynstirmallyilestime | )0 | A fi 75% izmit/ Torbal
Makinesi (Simbioz Proje) ¢ xayna p};o:zslirme ° Zmir orbalt

6.2.3. ihrag:g:mm yonetim orgam tarafindan gelecege yonelik 6nemli yatirnmlar hakkinda
ihragciyr baglayici olarak ahnan kararlar, yapilan siézlesmeler ve diger girisimler
hakkinda bilgi:

Sirket, yukarida 6.1.5 ve 6.2.2°de de belirtildigi gibi, Mersin Tarsus OSB’deki mevcut
fabrikasina eklemek iizere yeni bir kagit tiretim tesisi yatirimina baglamistir. S6z konusu yatirim
igin su ana kadar; 17.09.2020 tarihli Yénetim Kurulu kararina istinaden Toscotec S.p.A.ile kagit
makinesi {iretimi i¢in, 10.12.2020 tarihli Yénetim Kurulu karariyla Madanoglu Yapi Ingaat
Sanayi ve Ticaret A.S ile de yeni iiretim tesisinin ingaati icin anlagmalar yapilmig olup yatirimin
2022 yilmin iiglincii geyregi itibariyla tamamlanmasi hedeflenmektedir. Yatirimin toplam
bedelinin yaklagik 185 milyon TL seviyesinde olmasi beklenmektedir.

Bunun diginda Sirket, [zmir Torbali’daki iiretim tesislerinde atik arntim kapasitesinin
artirllmasl, atik kagit sahasi diizenlemeleri ve diger uretim baglantili projeler i¢in yatirimlar
yapmaktadir. Bu yatirimlarin toplam bedelinin 57 milyon TL civarinda olmasi beklenmektedir.

6.2.4. ihragg:lyla ilgili tesvik ve siibvansiyonlar vb. ile bunlarin kosullar1 hakkinda bilgi:

Sirket’in 2018 — 2020 yillarinda kullanmug oldugu ve 121670, 112807 belge numarali eski
tesvik belgeleri ile halen gecerli olan 512174 ve 512366 belge numarali yatirim tesvik
belgelerine istinaden toplam Kurumlar Vergisi 6demelerinden indirmis oldugu tutar
30.727.370,48 TL dir. Sirket’in s6z konusu yatirim tesvik belgelerine istinaden faydalanmakta
oldugu diger tesvikler sunlardir:

Sirket’in planlanmis yatirimlar igin almis oldugu iki adet yatirim tesvik belgesi bulunmaktadir.
Bunlar; Mersin Tarsus OSB’deki kagt iiretim tesisi yatirimi igin alinmis olan 03.07.2020 tarihli
ve 512174 belge numarali Yatirim Tegvik Belgesi ile Izmir Torbali’daki iiretim tesislerinde
devam eden yatirimlar i¢in alinmis olan 08.07.2020 tarihli ve 512366 belge numarali Yatirim
Tesvik Belgesi’dir. S6z konusu belgeler, izahname dénemi itibartyla, Mersin Fabrika’da
yapilacak yatirimlar igin %45, izmir Fabrika’da yapilacak yatirimlar i¢in %30 oraninda devlet
destegi saglamaktadir.

Izahname’nin hazirlanis tarihi itibartyla Mo
Yatiim Tegvik Belgesi tutari 205.91 N\ orbalr’daki ~y21t1r1é111lar i¢in alinmig
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7. FAALIYETLER HAKKINDA GENEL BIiLGILER
7.1. Ana faaliyet alanlan:

7.1.1. Izahnamede yer almasi gereken finansal tablo dénemleri itibariyle ana iiriin/hizmet
kategorilerini de icerecek sekilde ihracci faaliyetleri hakkinda bilgi:

Kurulusu 1969 yilina dayanan ve 2000 yilindan bu yana temizlik kagitlar1 alaninda faaliyet
gosteren Sirket, son durumu itibariyla; Izmir ve Mersin’de entegre iiretim tesislerine sahip, yurt
i¢i ve yurt digina (Sirket’a ait ve Sirket adina tescilli markalar) ve 6zel markal: (Sirket
miisterilerine ait ve onlar adina tescilli olup Sirket tarafindan fason olarak iiretilen markalar)
bitmis tiriinler ile kagit bobin satan bir sektor sirketidir.

Ana Uriin Gruplar: ve Uretim Tesisleri

Sirket’in sahip oldugu tesislerde iiretim ve satigint gergeklestirdigi tiriinler “temizlik kagitlar1”
olarak smiflanmaktadir. Temizlik kagitlan ana simflamasinin altinda ise; yarl mamiil
sinifindaki “kagit bobin” ve bitmis iiriin siifindaki cesitli temizlik kagitlarinin tiretim ve satis1
gerceklestirilmektedir.

Kagit Bobin; seliiloz ve/veya atik kafittan olusan hammaddeden tiretilmis, kagit bobin
formunda olan ve heniiz bitmis iiriine gevrilmemis temizlik kagidi tiriinlerini ifade etmektedir.
Kagit bobinler, nihai olarak iiretilecek olan “bitmis iiriin”e uygun olarak iiretilir.

Bitmis Uriin; seliiloz ve/veya atik kagittan olusan hammaddeden {iretilmis temizlik kagidi
bobinlerinin bitmis iiriin iiretim (“converting”) tesislerinde cesitli islemlere tabi tutularak
tiiketicilere sunulabilecek forma getirilen temizlik kagid: iiriinlerini ifade etmektedir.

Tezol, Izmir — Torbali’da 58.157 m? agik alan iizerinde kurulu 36.482 m> kapali alan1 ve Mersin
~ Tarsus OSB’de 53.410 m? agik alan iizerinde kurulu 24.270 m? kapali alan1 olan iki
fabrikasinda; ikisi Izmir’de biri Mersin’de olmak iizere toplgaws¥dagyt bobin iiretim tesisine
(hatting) ve 15’1 1zmir’de 7’si Mersin’de olmak iizere topf i

(hattina) sahiptir. [ NSy
eni) vy &gals

Nl ".5Jg ,';: s F

T N o

yer alan PM3 iiretim tesislerinde seliilozdan ve/veya™ gittan bobin iiretimi
gergeklestirmektedir. PM1 ve PM3 hem seliiloz hem de atik kagittan iiretim yapabilirken, PM2
ise ilgili ddnemdeki arz talep dengesi ve Sirket’in iiretim ihtiyaglar degerlendirilerek yapilan

o

Mersin fabrikasinda 2022 yilinda devreye girmesi pla

ncii ka%n liretim
tesisine iligkin yatirimlar ise devam etmektedir.
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yatirimla seliilozdan iiretim yapabilmektedir. Sirket, iiretimde kullandig1 seliilozun tamamini,
yurt i¢i liretimin mevcut olmamasi nedeniyle yurt digindaki gesitli iilkelerden ithal etmektedir.
Kagit bobin tiretiminde diger bir hammadde olarak kullanilan atik kagitlar ise agirlikli olarak
yurt igindeki pek ¢ok farkli firmadan tedarik edilmektedir. Bununla birlikte Sirket, uygun fiyat
ve kalitede atik kagit bulmasi halinde yurt digindan da tedarik edebilmektedir.

Sirket’in hem seliiloz hem de atik kagit tedarikgileri ile uzun yillardir siiren ve karsilikli giivene
dayanan ticari iligkileri bulunmaktadir. Sirket, seliiloz tedarikini; stirdiiriilebilir orman y&neten
ve bununla ilgili sertifikaya (FSC — Forest Stewardship Counsil) sahip bityiik ve diinyaca
taninan lreticilerden yapmaktadir. Sirket yoneticileri, hammadde maliyetlerinin seyrini
yakindan takip etmekte ve fiyat / kalite dengesi ile uluslararasi pazardaki egilimleri g6zleyerek
gerektiginde fazla alim yapmak suretiyle stok miktarlarini artirabilmektedir.

Sirket’in mevcut tesislerinin kapasite raporlarina gore yillik tretim kapasiteleri asagidaki
tablolarda yer almaktadir.

. . Kagit Bobin
Fabrika Tesis Hammadde Uretim Kapasitesi - Ton
[zmir - Torbali PM 1 Selilloz / Atik Kagit 24.504
Izmir - Torbali PM 2 Seliiloz 30.181
Mersin - Tarsus |PM 3 Seliiloz / Atik Kagit 31.365

Toplam 86.050
Fabrika Tesis Hammadde Uretim Kapfslittl: slls P’;ﬁ:
[zmir - Torbali Converting | Kagit Bobin 24.471*
Mersin - Tarsus | Converting | Kagit Bobin 51.550
Toplam 76.021

* [zmir Torbali fabrikasinda yer alan bitmis iiriin (“converting”) hatlarinin toplam kapasitesi
daha yiiksek olmakla birlikte, hesaplama yontemi degisikligi nedeniyle kapasite raporunda
yukarida belirtildigi gibi gosterilmistir. Mersin fabrikas: kapasite raporu hesaplama
yontemiyle tutarl: hale getirildiginde (300 giin/yil yerine 350 giin/yil ve 8 saat/giin yerine 24
saavgin ¢alisma zamani) Izmir Fabrika’daki bitmis iiriin (converting) hatlarinin toplam

kapasitesi yaklasik 85.650 ton/yil olarak hesaplanmakiadir.

Yurt i¢ine satilan iiriinlerin tamamina yakini tiiketici tercih ve aliskanhcleiqn BN
selillozdan tretilmektedir. Bununla birlikte agirhikli olarak yurt disina ihg
miktarmin 2018, 2019 ve 2020 yillarinda sirasiyla %85, %88 ver

iiretilmistir. Bu oran 2021/06 itibariyla %74 seviyesindedir. { 2 "
B
2018, 2019, 2020 yilsonlari ile 2020/06 ve 2021/06 dénemleri itibaryla Serg blan
kagit bobin ve bitmis iiriin iiretim miktarlar1 asagidaki tabloda yer almakiadfin, " _
 Kagit Bobin 2018 % 2019 % 2020| % 2020006| % 2021006| %
Uretimi (Ton)
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Izmir - Torbah 50.835| 66,0 51.165| 62,6 52.562| 60,7 26.812| 61,7 24.741| 59,8

Artig Orant (%) 06 2,7 -7.7
Mersin - Tarsus 26.201| 34,0 30.532| 37,4 34.078| 39,3 16.665| 38,3 16.642| 40,2

Artig Orant (%) 16,5 11,6 -0,1
Toplam 77.036 | 100,0 81.697 1 100,0 86.640 | 100,0 43.477(100,0 41.383|100,0

Artis Orani (%) 6,1 6,1 -4,8
Urg::::'&‘i:;‘; 2018 % 2019 % 20200 %| 2020006| %| 2021006] %
Izmir - Torbali | 7.192.253 | 73,8 | 7.791.846 71,8 | 8.147.159| 67,9 4.143.611| 68,3 | 3.454.869 | 69,6

Artis Orant (%) 83 4,6 -16,6
Mersin - Tarsus | 2.554.406 | 26,2] 3.056.625| 28,2| 3.851.312 32,1 1.923.080| 31,7 1.505.992| 30,4

Artig Orant (%) 19,7 26,0 -21,7
Toplam | 9.746.659 | 100,0 | 10.848.471 | 100,0 | 11.998.471 100,0 | 6.066.691 | 100,0 | 4.960.861 | 100,0

Artis Oram (%) 11,3 10,6 -18,2

(*) 1 koli bitmis iiriin i¢in yaklasik 3,7- 4,1 kg kagit bobin kullanimaktadir.

Tezol, yurt igi bitmis iiriin satislarimin ¢ok énemli bir kismim zincir magazalar ve bayi ve/veya
toptanct kanalindan ve agirlikli olarak vadeli olacak sekilde gergeklestirmektedir. Sirket,
bolgesel bazda ¢alismakta oldugu bayilerinden teminat mektubu almaktadur. Bayi ve toptanci
Odemeleri banka havalesi, kredi karti ve vadeli ¢ekle yapilabilmektedir. Cekle alinan
ddemelerde, tahsilat riskini asgari seviyeye indirmek amactyla miimkiin oldugunca ciro miisteri
¢eki alinmast tercih edilmektedir. Vadeli satis yapilan Zincir magaza 6demeleri ise tamamen
banka havalesi ile alinmaktadir.

Yurt dis1 miisterilerden olan alacaklarin bir kismu alacak sigortast kapsamuindadir. Sirket’in,
alacak sigortasi kapsaminda olan yurt disi miisterileri i¢in izahname tarihi itibariyla toplam 17
milyon USD’lik limiti bulunmaktadir. Sirket, yurt dig1 alacaklanimi, Tiirkiye Sigortalar
Birligi’nin internet sitesinde yer alan bilgilere gore diinyanin ndgmgelen ¢ alacak/kredi
sigortas1 sirketinden biri iizerinden sigortalatmaktadir. Sigorta): Ywyt dist satiglar
tahsilat risklerini asgari seviyeye indirmek amaciyla vesaik sl Gdeme vb.
tahsilat yontemleri ile gerceklestirilmektedir. ;

03 Exil 2021

Sirket tarafindan iiretim ve satis1 gergeklestirilen ana {iriin gruﬁi‘.gl:'&- ’
iiriinler altinda yer alan iiriin gruplari temel olarak kagit havlu, tuvatetg g1 € kapit pecetedir.
Bunlarin yaninda Sirket, ihmal edilebilir miktarda olmak iizere; saglik sektoriinde kullanilan
muayene masa Ortiisii iiretimi gerceklestirmekte ve bir miisterisi i¢in fason olarak klozet kapak
Ortiisii tirettirmektedir. Muayene masa Grtiisii ve klozet kapak ortiisii satiglarinin toplam bitmis
liriin satiglar1 igindeki pay1 %1’in altindadir. Sirket, miisterilerinden talep gelmesi halinde kagit
bobin ana grubu altindaki iriinlere kagit mendili de ekleyebilmektedir. Bununla birlikte

Sirket’in, dogrudan tiiketicilere bitmis iiriin olarak satilmak tizere kagit mendil iiretimi yoktur.

Asagidaki tabloda Sirket satiglarinin 2018, 2019, 2020 yilsonlan ile 2020/06 ve 2021/06
dénemleri itibariyla ana iiriin gruplari bazinda kirilimlar yer almaktadir.

Uriinler ve Satis Kanallan
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Net Satisi
Mny:::sTal:) 2018 % 2019 | % 2020 % 202006 % |2021006| %

Bobin 195,7 41,0 250,7 40,9 258,1 40,0 1142 375 148,83 436

Bitmis iiriin 28,5 | 590 | 361,9 | 591 | 3875 | 60,0 1905 | 625 | 1926 | s64

Ozel markal: 2111 44,2 260,9 42,6 2955 458 134.0 44,0 1363 399

Oz markali 70,4 14,8 1009 16,5 92,0 14,2 56.5 185 56,3 16,5

Toplam 4717,1 100,0 612,6 100,0 645,6 100,0

3047 | 100,0 | 3414 | 100,0

Sirket, yurt igindeki bitmis iirtin satislarint; 1) zincir magazalar ii) lilke geneline hitap eden 145
miisteriden olugan bayi/toptanci a1 ile gergeklestirmektedir. Son durum itibariyla Sirket’in
teminath ¢alistig1 bayi/toptanci sayis1 58°dir. Bunlara ek olarak, Sirket’in yalnizca kredi karti
ve/veya pesin/on 6deme ile satig yaptig1 bagka yurt i¢i miigterileri de vardr.

2018, 2019, 2020 y1lsonlar1 ile 2020/06 ve 2021/06 dénemleri itibaryla Sirket satislarinin zincir
magaza — bayi kanali dagilimlar sirasiyla %51 — %6, %50 — %8, %51 — %8, %53 — %9 ve %47
— %9’dur.

Oz markali iiriinler zincir magazalar ve bayiler/toptancilar kanaliyla, 6zel markal1 tirtinler ise
s6z konusu markalara sahip zincir magazalar iizerinden tiiketicilere ulastirilmaktadir. Sirket’in
baslica 6z markalar1 agagida yer almaktadir.

Tiiketici Ev Dis1 Kullanim (EDK)

Pazar Pazan

Baby Softy Dolce QN

Mare Unico KA
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Sirket’in, iiretim ve satisini gerceklestirdigi bitmisﬁé"i\h}%’;’é} %ﬂ‘lﬁ ';ltmda yer alan 6z ve ozel
markaly; tuvalet kagidi, kagit havlu, kagit pegete ve digméuint€iin 2018, 2019, 2020 yillarinin
ve 2020/06 ve 2021/06 donemlerinin tamamina yakim yurt iginde satilmistir. S6z konusu
trtinlerin belirtilen yillarda gergeklestirilen satis tutarlari ile bunlarin ana iiriin grubu ve toplam
satiglar igindeki oranlar1 agagidaki tabloda yer almaktadur.

Net Satislar 2018 2019 2020 2020/06 2021/06
Milyon TL

Tutar| %* | %** |Tutar| %* | %** |Tutar| %* | %** |Tutar| %* | %** |Tutar| %* % **

Tuvalet kagidi | 140,7 | 50 29 11753 48 29 177,11 46 27 | 893 47 29 | 858 | 45 25

Kagit haviu 96,8 | 34 20 1274 35 21 | 1619 42 25 | 764 | 40 25 | 851 | 44 25

Kagit pecete | 43,9 | 16 9 59,1 16 10 | 485 | I3 8 (248 | 13 8 21,7 | 11 6

Diger

Sk 0,1 0 0 0,1 0 0 0 0 0 0,0 0 0 0,0 0 0
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Bitmis Uriin
Satislar
Net Satiglar
Milyon TL
* Bitmig Uriin Satiglary'ndaki pay

** Net Satiglar'daki pay

**+* Yukaridaki kategorilere girmeyen muayene masa orisii ve klozet kapak ortiisii tiriinlerinden olusmaktadir.

281,5| 100 | 59 (361,9| 100 | 59 |387,5| 100 | 60 |190,5| 100 | 63 |192,6| 100 | 56

477,1 612,6 645,6 304,7 341,4

2018, 2019, 2020 yillar1 ile 2020/06 ve 2021/06 dSnemlerinin her birinde gergeklestirilen bitmis
iiriin satiglarinin %981 yurt igine yapilmistir. Bununla birlikte ayn1 dénemlerde gerceklestirilen
kagit bobin satislarinin yine sirastyla %99, %99, %97 ile %98 ve %100’ ihrag kayitl olarak
yurt i¢i miigteriler iizerinden yurt digina yapilmustir.

Ozetle Sirket, 6z markali ve 6zel markali olarak satigim gergeklestirdigi bitmis iiriinleri agirhikh
olarak yurt igindeki miisterilerine, bir ara mamul 6zelligindeki kagit bobin satiglarini ise
agirhikh olarak yurt digindaki miisterilerine satmaktadir. Sirketin 2018, 2019, 2020 yillar ile
2020/06 ve 2021/06 donemleri itibariyla net satiglarinin yurt i¢i — yurt dis1 dagilim asagidaki

tabloda yer almaktadir.

(NT"i)S”"“” 2018 %| 2019 %| 202 % | 2020/06 % | 2021/06 %
Yurt igi 2909| 61.0| 3901| 637| 4156 64| 2058| 675| 2034 596
Yurt digt 1088| 417| 2546| 416| 2s81| 400| 1152|378 1510 442
Diger satiglar 1,6 03 2.0 03 2.0 03 12 0.4 13 0.4
Satig

indirimleri ve qa2| 0| -4 56| -30.1 470 74| 7| -143] a2
iadeler (-)

Toplam 4771| 1000| 612,6] 1000| 6456| 1000| 3047| 1000 3414| 1000

Sirket, 2018, 2019, 2020 yillar1 ile 2020 Haziran ve 2021 Haziran dénemlerinde gergeklesen ve
toplam satiglarinin sirastyla %41,7, %41,6, %40,0 ile %37,8 ve %44,2’sim olugturan yurt dis1
satiglarinin izahname donemleri itibariyla ortalamada %98’lik kismin, 30.03.2021 tarihinde
%100 oraninda sermaye payim satin aldig1, eski iligkili tarafi yeni bagli ortaklig1 konumundaki
TZE Global iizerinden ihra¢ kayith olarak gergeklestirmigtir. Sz konusu sirket, tabi oldugu
diizenlemeler uyarinca ihracattan kaynaklanan gesitli vergi alacaklarinin normal sirketlere
nazaran daha hizh tahsil edilmesine imkan saglamakta olup 13.04.2015 tarihinde, Sirket’in yurt
dis1 satis operasyonlarini gergeklestirmek tizere %50 Mehmet Ersin Tezol ve %50 Siikrii Erhan
Tezol ortakligs ile ve 50.000 TL sermaye ile kurulmustur. GelggeK™ doucmicrde de ihracat
islemlerinin, 30.03.2021 tarihi itibariyla Sirket’in bagh ortaklig ‘
tablolarinda tam konsolidasyonla gosterilecek olan TZE Globag¥
bu alandaki avantajinin siirdiiriilmesi planlanmaktadir. ;

i %

Sirket’in yurt diginda sati yaptig1 ana miisteriler, kagit bobin&gﬂphi,t
{ireten firmalar ile kagit bobin ticareti yapan araci firmalardir. Sirk e‘b;l Su firmalar ile
uzun siireden beri devam eden, iyi iliskilere dayali ve diizenli Biighushe#l bulunmaktadir.
Sirket’in yurt dis1 satislari tek bir iilke ya da cografi bolgeye bagh olmay1p olabildigince yaygin

olarak gerceklestirilmektedir. Yurt disi satislar agirlikli olarak ABD Dolari cinsinden
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yapilmakta, bunu Ingiliz Sterlini izlemektedir. Sirket’in Euro ve TL cinsinden de yurt disi
satiglar1 olabilmekle birlikte, bunlarin toplami ortalamada %1’in altindadur.

7.1.2. Arastirma ve gelistirme siireci devam eden 6nemli nitelikte iiriin ve hizmetler ile soz
konusu iiriin ve hizmetlere iliskin arastirma ve gelistirme siirecinde gelinen asama
hakkinda ticari sirr1 agi3a ¢ikarmayacak nitelikte kamuya duyurulmus bilgi:

Sirket’in mevcut durumda siirmekte olan, enerji verimliligine (PM2 vakum pompasi degisimi)
ve maliyet diisiirmeye d6niik ¢esitli projeleri bulunmaktadir. Sirket ayrica, Izmir Torbali’daki
tiretim tesislerinde, {iriin kalitesini ve ¢aligma ortami kogullarini iyilestirmeye yonelik bir toz
uzaklastirma projesi yiirlitmektedir; s6z konusu projenin tiim ekipmani alinmig olup kurulum
agamasindadir. Her iki alandaki projelerin 2021 yili sonuna kadar veya 2022 yili baslarinda
tamamlanmasi hedeflenmektedir.

7.2. Bashca sektorler/pazarlar:

7.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihra¢cinin bu sektorlerdeki/pazarlardaki
yeri ile avantaj ve dezavantajlari hakkinda bilgi:

Sirket, ana sektor olarak kagit sektoriinde faaliyet gostermektedir. Kagit sektorii altinda iiretim
teknikleri bakimindan kismi benzerlikler barindirmakla birlikte kullanim alanlar1 birbirinden
farkli birgok triin gesidi yer almaktadir. Bu baglamda Sirket, 6zellikle 2019 yilindan bu yana
etkileri tiim diinyada goriilen Covid-19 nedeniyle 6nemi gittikge artan temizlik kagitlar alt
sektoriinde faaliyet gostermektedir.

Slrket faallyetlerme etk1 eden en Onemli faktorler basta hammadde ve enerjl mallyetlerl olmak

olan lojistik krizidir. - '. > %, .' k
) 03 bl 2001f&w ﬂ?\
Genel Gériiniim b v s RS §
E R Sl -
Bilinen en eski yazi papiriisii, giinlimiizden yaklagik 5 bin yil oaceAg;%”Mmpa skullanilmis
olup; halihazirda kagit hamuru ile elde edilen kagidin ilk 6rnegin Qe }gak bin y1l 6nce

Cin'de yapildig1 kabul edilmektedir.

Kagit sektorii; odun, jtit, kendir, kamig gibi yillik bitkiler ve atik kdgit hammaddelerinden
seliiloz, odun hamuru, eski kagit hamuru iiretilmesi ile bu ara {iriinlerin ¢esitli mekanik ve
kimyasal islemlerle kagida doniistiiriilmesine kadar gegen asamalari i¢eren sanayi koludur.

Kagit sanayiinde kullanilan agaglar, yapragin yapisina bagh olarak yumusak ve sert agaglar
olmak lizere ikiye ayrilir. Lif boylar1 daha uzun olan igne yaprakli agaglardan elde edilen kagit
daha dayanikli olmaktadir. Bu sebeple, kagit endiistrisinde ¢gam, ladin ve kknar gibi yumugak
agaclar daha ¢ok tercih edilmektedir.
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Hamur elde etmek igin siastyla: agma, temizleme, divine, pargalama, 6glitme ve katks maddeleri ckienmesi

Kagit — Karton elde edilmesi sirecinde; stizme, presleme ve kurutma islemleri

Urtinlerin istenilen Olgtilerde kesilerck veya bobinler halinde sanlarak ambalajlanmast

Kagidin yapiminda kullanilan hammaddenin islenmesinden son iiriin elde edilmesine kadar
olan siiregte ise 3 alt sektor tanimlanmaktadir.,

1} Setiloz 23 Atk Kddat 3} RAG-Karton

A. Kiiltiirel Kagitlar

Yazi Tabi Kagitlar: Uzerine yazi yazilabilir ve baski yapilabilir nitelikte kagitlardir.
Kompozisyon itibariyle kimyasal seliilozdan veya kimyasal selilloz ile mekaniksel odun
hamurundan olusmaktadir. Ayrica bu kagitlara kullanim amacina baglt olarak kaplama
(kuseleme) iglemi uygulanmaktadir. .

Gazete Kagidi: Yiiksek oranda mekaniksel odun hamuru ile £ orafitg
ihtiva eden ve 6zellikle gazete basimi i¢in kullanilan kagitlgrdesy @\
Y

s

o (lzz] 03 by

Y gy T N F G _
Sargihk Kagitlar: Seliiloz, atik kagit ve odun hamurunda ._:Qléﬁvﬁdg_le?} mbalaj malzemesi
olarak kullanilan kagitlardr. \-‘-\‘4{ Fink

Temizlik Kagtlar:: Seliiloz ve atik kégittan, az miktarda odun hamury (CTMP, TMP) igeren
diistik gramajli kagitlardir.

B. Endiistriyel Kagitlar

Kraft Torba Kagid: Beyazlatiilmamis ya da beyazlatilmis kraft seliilozdan yapilan ¢ok
dayanikli ambalaj kagididir. Cam, kéknar, ladin gibi uzun lifli yumusak agaclardan iiretilen
dayamikl kagt tiiriidiir. Dayaniklilik géstergesi olan patlama degerleri 3,5 - 5 kPa (Kilopascal),
agirliklari ise 125 - 450 gr/m2 arasinda degisebilir.
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Oluklu Mukavva Kagitlari: Bir veya daha fazla oluklu tabakanin alt ve/veya list yiizeylerinin
diiz tabaka (kraft liner) ile kaplanmasiyla meydana gelen bir iiriindiir. Ambalaj kutularinin
imalinde ve kirlgan esyanin paketlenmesinde separator ve destekleyici olarak kullanilir.

Kartonlar: Yiiksek gramajli, kalin, tek veya ¢ok katli olabilen kagitlardir. Kullanim amacina
bagli olarak ¢cok ¢esitli adlarda ve 6zelliklerde liretimi yapilmaktadir.

Sigara ve Ince Ozel Kagitlar: Genellikle kendir, keten, jiit ve pacgavra seliilozdan iiretilen
yiiksek mukavemetli ve diisiik gramajli kagitlardir.

Kagit iiretiminde atik kagidin kullanim oran, Tiirkiye’de her gegen yul artsa da kullanilmis
kagidin toplanma yontemi heniiz tam anlamiyla gelismemis oldugundan tiretime geri doniig
orani gelismis iilkelere gore diisiik kalmaktadir. Atik kagit geri kazanma orani Avrupa'da %80
seviyelerinde iken Tiirkiye'de yaklasik %50 civarindadir. S0z konusu oranlar, AGED’in Mart-
Nisan 2019 tarihli dergisinde AGED Bagkan: tarafindan verilen bilgiler arasindadir.
(https:// geridonusumekonomisi.com.tr/wp-content/uploads/202 1/01/AGED-1.pdf) )

Diinyada kagit ve kagt iiriinleri liretimi, hem talep artis1 hem de kullanim alaninin genislemesi
neticesinde hizla artmaktadur. Kagit tiriinleri, maliyet avantaji ve kolay islenebilmesi acisindan
sahip oldugu iistiinliik nedeniyle ambalaj, etiket ve temizlik kagid1 alaninda yogun bir sekilde
kullanilmaktadir. Bununla birlikte, artan teknolojik gelisim ile giin gegtikce dijitallesen hayatta
yazi ve baski kagidi ile gazete kagid1 iiretiminde {iretim artisindan soz edilememekte, bu
kategorilerde diisme egilimi gézlenmektedir.

Ulkelerin gelir gruplar ile kisi bagina diigen kagt tiiketim oranlar arasinda olduk¢a yakin bir
iligki bulunmaktadir. Bu cergevede, kagit tiiketimini etkileyen bir diger faktér, ekonomik
bilylime ve gelismislik seviyesidir. Ulkelerin ekonomik aktiviteleri arttikga kagidin ara ve nihaj
lirlin olarak kullanildig her sektorde titketim miktar1 da artmaktadir. Giiniimiizde kagit; egitim,
saglik, bilgi teknolojisi, iletisim ve sanayi gibi birgok sektdrde yaygin olarak kullanilmaktadir.
Bununla birlikte, yasam kalitesinin artmastyla birlikte bilgi paylasiminda ve giindelik hayatta
da kagit kullanimi oldukga artmustir. Son olarak kagit tiiketimini etkileyen bir diger faktor
gelisen teknolojiyle birlikte endiistride iiretil I
yeni lriin 6zelliklerine, iirlinlerin maliye

alanlarinin gesitlenmesine bagl olarak g‘git , 'erdf‘ét)g‘?s%
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Tiirkiye'de kagit sanayinin temelleri 1453'te elle imalat yapan ilk kagit fabrikasinin Istanbul
Kagithane'de agilmasiyla atilmistir. [k Tirk matbaast ise 1719-20 yilinda Ibrahim
Miiteferrika'nin Istanbul'daki ¢alismalariyla baslamugtir. 1727 yilinda yine Ibrahim Miiteferrika
onciiliigiinde Yalova'da ilk Tiirk kAgit matbaast kurulmustur. Avrupa'da kagit dretiminin
seriligini ve siirekliligini saglayan makine 1803'te icat edilmistir. Bu icadin kullanimi ve
yayginlagmas: 1820'leri bulmus olup Tirkiye’de 1840'lardan sonra gelmistir. Agilan
imalathaneler, o tarihlerde uygulanan kapitiilasyonlar ve yabancilara taninan imtiyazlar sonucu

yabanci kuruluglarla rekabet edememis ve kisa siire iginde kapanmistir. (Dogu Marmara Bolgesi Kagit
Sektorit Raporu 2020 syf. 53 www.ka[kinmakahanesi.gov.tr/assets/t_zpload/dosyalar/kagit—ranom.pd{)

Cumbhuriyet'in ilanindan sonra planl kalkinma déneminde ilk kurulan sanayi dallarindan biri
kg1t sanayidir. Yeni kurulan bir iilkenin ekonomisini giiglendirmek amaciyla devlet eliyle
sanayilesmeyi ongoren Birinci Sanayi Plani'nda selilloz ve kagit sanayinin gelisimi i¢in en
uygun yer olarak Izmit segilmigtir (Vural ve Irmak, 2014). Mehmet Ali Kégiter'mn 1934'te
Izmit'te kurdugu fabrika 12.000 ton/yil kapasiteyle kagit sanayisinin onciisii olarak 1936'da
tiretime baslamigtir. Tiirkiye’de oluklu mukavva iiretimi ise diinyada iiretilisinden 83 y1l sonra,
1954 yilinda yine Izmit'te baglamigtir. Fabrika, 1955 yilinda 21 Mayis 1955 tarih ve 9011 say1li
Resmi Gazete ile ilan edilen Miilga 6560 sayili Tiirkiye Seliiloz ve Kéagit Fabrikalar Isletme51
Kanunu ile Tiirkiye Seliilloz ve Kagit Fabrikalari Isletmesi (SEKA) adiyla bir KiT’e
doniistiiriilmisgtiir. 1960'lardan 1980'lere kadar olan dénemde, kamu yatirimlarindaki artisla
kgt sanayi biiyiime ve gelisme gostermistir.

Sermaye yogun bir sektér olan kagit sanayiine, 6zel sektor 1960'larda girmis ve yatirimlarn
1970'lerde hizlanmistir. Buna ragmen, sektdr bilylime asamasinda oldugundan iilkedeki kagit
{iretim ve tiiketim oram diinya ortalamalarina ulasgamamustir.

1996 yilinda Giimriik Birligi'ne girilmesiyle birlikte ucuz is giicii ve kalite acisindan
standardizasyonun oldugu yabanci firmalara talep artmistir. Bunun sonucu olarak ise, kagit
sektoriinde ithalat artmus, yerel firmalarin ig piyasadaki rekabet giicii azalmistir. 1998 yilinda
Asya'da yasanan kriz, tiim diger sektorlerde oldugu gibi iiretim ve tiiketim oranini azaltmistir.
Gelisen teknolojiyle iiretim tekniklerinin daha etkin hale getirilmesi ve piyasadaki yabanc1
firmalarla rekabet edeb111r11g1 arttrmak  igin kaliteye iliskin 6lgiim sistemlerinin
gelistirilmesiyle kagit sanayisinin yurt igindeki {iretim pay1 artmistir. Bir KIT olan SEKA’nin,
iiretim kapasitesi 2000 yilinda 617.700 tona ulagmustir. 200098 ig‘l?-' “Eirkiye’deki kaglt
fiyatlari, yurt dis1 piyasasindaki seviyeyi yakalamigtir. Ancak 2§ '

bir kismi 6zellestirme kapsamina girmis ve sektoriin en onemil N &i olan SEKA
2005 y111nda sektorden ¢ikmustir. 5 5‘:‘ { ;(

kagltlarl ile karton ve oluklu mukavva {izerine yogunlasmlstlr :
kagidin hammaddesi olan seliiloz iiretimi azalmig ve buna 1ok urklye seliilozun
temininde diga bagimli hale gelmistir.

Tiirkiye kagit sektoriinde; hammaddede biiyiik oranda disa bagimlilik ve hizli biiyiiyen i¢ pazar
nedeniyle kagit ve kagit iirlinleri imalatinda ithal ara mal kullanimi yiiksek seviyededir. Yazi
ve baski kagitlar ile temizlik kagitlarmin iiretiminde kullanlan beyazlatilmig seliilozun
Tiirkiye'de iiretimi yapilmamaktadir. Hammadde temini konusunda bir diger alternatif olan atik
kagit geri doniisim orami yurt iginde yiikselme egiliminde olmasina karsilik Avrupa
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