BAK AMBALAJ SANAYi VE TiCARET A.$’nin
16.06.2022 Tarihinde Yapilan 2021 Yilina Ait

Olagan Genel Kurul Toplantisi Sirasinda Pay Sahiplerimizden Gelen Sorulara Kurumsal Yénetim
Tebligi’nin 1.3.5 Maddesi Uyarinca Verilen Cevaplar

isbu dokiiman 16 Haziran 2022 tarihinde saat 10:00’da yapilan Sirketimizin 2021 yili Olagan Genel Kurul
toplantisinin gorlismeleri sirasinda sorulan tim sorular ve bu sorulara verilen cevaplara iliskin olarak
03.01.2014 tarih ve 28871 sayili Resmi Gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasi Kurulu’nun [117.1 Kurumsal
Yonetim Tebligi 1.3.5 no’lu maddesi kapsaminda Sirket Yatirimciiliskileri Birimi tarafindan asagidaki sekilde
diizenlenerek pay sahiplerimizin bilgilerine sunulmustur

Soru 1;
Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk Cagan;

Pay Sahibi Haluk CAGAN s6z alarak, 2021 yilinda 70 Milyon TL 2020 yilinda 50 Milyon TL harcama
yapildigi goriilmekte, bu yatirimlarin icerisinde kac¢ adet dilme, flekso ve rota graviir ve benzeri makineler
vardir? Yapilan yatirimlarin geri dénist nedir, dedi.

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve Yonetim Kurulu liyesi Mehmet Emin Bozdag;

70 Milyon TL’nin yaklasik 50 milyon TL’si makine yatirimindan olusmaktadir. Bunlar 1 adet graviir, 1 adet
flekso ve 1 adet laminasyon ve dilme makinelerinin satin alma sézlesmeleri 2021 yilinda imzalanmis olup
2022 yilinda da gesitli zamanlarda devreye alinacaktir. Bu makine yatirimlarinin toplam tutari yaklasik 7
Milyon Euro civarindadir.

Soruyu cevaplayan Sirket Uluslararasi Raporlama ve istirakler Takim Lideri — Yatirimai iliskileri
Yoéneticisi Duygu Tunaligil;

Faaliyet raporlarinda belirtilen yatirim harcama tutari icerisinde ilgili donemde satin alinan tim maddi ve
maddi olmayan duran varlik kalemleri dahil edilmektedir. Bu kapsamda tretim hattinda kullanilan gelik
silindirler, forkliftler, sirkete alinan araglar gibi kalemler de tutarin icerisinde yer almaktadir

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk Cagan;

Daha 6nceki Genel Kurullarda bir kag kez, dile getirilmis olmama ragmen ¢ok dikkat ¢ekici bir durum var
Bak Ambalaj’'in brit kari neden disiik? Gegen sene yine %15 idi. Brit kar bir cok emsaline gére anlamsiz
derecede disuk.

Sektorde bu 6lgekte olan borsada islem goren firmalar anlaminda bakildiginda genel olarak %25’in altinda
brit kar marji olan firma neredeyse yok gibi.

Bak Ambalaj neredeyse hammaddesinin ¢ok blyik bir bolimuni kendi iliskili sirketlerinden edinmektedir.
Ama bunlar icerisinde ¢ok dikkat ¢ekici bir bicimde aritmetik bir artisa tabi olan, bu finansal icerisinde yine
dikkatimizi ceken baknet ve holding 6denen kalemler var. is giinii olarak yilda 250 giin calisildigi g6zéniine
alindiginda toplam 21.000.000 TL iki firmaya 6denen bir tutar var. Bu tutar karsiliginda hizmet
alinmaktadir? Holdingten ne gibi bir danismanlik hizmeti alinmaktadir?



Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve Yonetim Kurulu liyesi Mehmet Emin Bozdag;

Oncelikle brut kar marjinin nelerden olustugunu acgiklamak isterim. Briit kar marji hesabinda kullanilan
satilan malin maliyeti kalemi icerisinde hammadde, enerji, iscilik, silindir giderleri ve amortisman vardir.
Sorunuzda bahsi gecen Baknet ve Holding giderleri ise faaliyet giderleri olup briit kar marjinin
hesaplamasina dahil olmamaktadir.

Briit kar marjini etkileyen ana kalem hammaddedir. Bunlar icerisinde en 6nemli kalemlerden biri olan
film hammadde alimlarinda sektérde gecerli olan ICIS endeksinin ¢ok Gzerinde artislar yasanmistir. 2020
yili son ¢eyreginde 850 Euro olan homopolimer hammadde maliyeti 2021 yili ortalarinda 1.975 Euro’ya
cikmustir. Likitler dedigimiz mirekkepler 2021 yilinda %27 artti. Etil asetat, methoxy propanol %62 artti.
Palet fiyati Ocakta bltgemizde bizim 2021 yilinda adedi ortalama 48 TL iken 2021 sonunda 100
TLolmustur. Buglin ise 300 TL'dir. 6 katina gikmistir. Navlun eur bazinda %21 artti. Enerjiye gelecek
olursak 2021 yilinda dogalgaz %258 elektrik %143 artti. Sirketimiz bliylik musteriler ile 3 aylik ve 6 aylik
gibi uzun dénem fiyat anlagsmalari yapmakta oldugundan s6z konusu maliyetlerin fiyatlara
yansitilmasinda faz farki yasanmaktadir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk Cagan;

Ben karlilik konusunda burada sikinti oldugunu goriiyorum Clinkd, Griin gami ve bazi misterilerinizin
ortak olmasi sebebiyle iki tane sirketten bahsetmek istiyorum: Propak ve Pilenbak

Bak Ambalaj’in maksimum %55’i kadar olan Propak firmasi 120 Milyon Euro’ya satildi. Bak Ambalaj’in
degeri neden 50 Milyon Euro?

Propak’in 238 Milyon TL matrahi var tahakkuk eden vergisi 59 Milyon TL, 179 Milyon TL net kazanci var.
Pilenpak’a da gelecek olursak 258 Milyon TL matrahi var ve tahakkuk eden vergisi 49 Milyon TL, 209
Milyon TL net kazanci var. Bu sirketler Bak Ambalaj’dan ¢ok daha kiiciik olmasina ragmen neden Bak
Ambalaj’dan ¢ok daha yuksek karlari var?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve Yonetim Kurulu liyesi Mehmet Emin Bozdag;

Burada amacimiz Propak’i konusmak degildir. Finansallarini gormedigimiz bilmedigimiz ve kontrol
edemedigimiz bir firma hakkinda konusmamiz dogru olmaz. Sadece Uretim kapasitesi ile ilgili sizlere
cevap veriyorum, basindan okudugumuz Pladis grubu tarafindan yayinlanan verilere dayanarak Propak
firmasinin Gretim kapasitesinin Bak Ambalaj ile neredeyse es deger oldugunu soyleyebiliriz.

Bir kiyas yapilacaksa ayni mali tablo yaklasimiyla kiyas yapilir, Borsa’da halka acik baska bir sirket varsa
Bak Ambalaj onunla kiyaslanmalidir.

Soruyu cevaplayan Holding icra Kurulu Uyesi Mali isler ve Raporlama Grup Baskani Ozge Engin;

Tespitleriniz icin tesekkir ederiz. Notlarimizi aliyoruz. Fakat biz burada halka agik sirketin verilerini

konusuyoruz ve SPK kurallarini biliyorsunuz farkhdir. Soylediginiz rakamlar matrahtir. Mali kardir. Suan
soyledigimiz rakamlarla karsilastirilabilir degildir. Kiiclik bir notum olucak,bir sirket satilirken bilango ve
borsadaki degerlerinden ¢ok daha farkl degerler ortaya ¢ikar. Bu da karsilastirilabilir bir deger degildir.

Acihs konusmasinda Mehmet Bey’in belirttigi Gzere, robotik siiregler, sistem alt yapi ¢calismalari gibi
slirec bazli hizmetler de Baknet’ten alinmaktadir ve bu hizmetler katma degerli hizmetlerdir. Bu alimlarin,



yillar icerisindeki hasilat oraninin icindeki payina bakildiginda %1 seviyelerinde oldugunu goriyoruz. Alim
tutarlarina mutlak deger olarak bakmak bu enflasyonist ortamda anlamli olmayacaktir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk Cagan;

Bak Ambalaj’in 2021 yilina ait faaliyet raporunda net kari 76 Milyon TL seviyesinde iken benim
diisiinceme gore %60'1ni1z buylkligiinde olan sektérde misterilerinizin bile ayni oldugu Propak’in 179
Milyon TL net kari vardir. Neden sektorde karlihginiz dislktiir?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve Yonetim Kurulu liyesi Mehmet Emin Bozdag;

Bak Ambalaj Flexible Packaging Europe Uyesidir. Flexible Packaging Europe’un 2021 yilinda 350 katilimcl
ile gerceklestirdigi arastirmaya gore esnek ambalaj sektoriindeki vergi dncesi karlilik %6.7
seviyelerindedir. Bahsettiginiz firmalarin rakamlari Bak Ambalaj’in halka acik verileri ile karsilastirilabilir
rakamlar olmadigi i¢in, bu rakamlarla kiyas yapmak anlamsizdir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk Cagan;
Bak Ambalaj istiraki Bak Flexibles B.V ve lizerinden islem gerceklesmekte midir?
Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve Yonetim Kurulu liyesi Mehmet Emin Bozdag;

Avrupa’daki tim satislarimizi Bak Flexibles B.V lizerinden yapmaktayiz.



