BAK AMBALAJ SANAYI VE TICARET A.S'nin
08.06.2016 Tarihinde Yapilan 2015 Yilina Ait

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

Isbu dokiiman 08 Adustos 2016 tarihinde saat 10.00’da yapilan Sirketimizin 2015 yili Olagan Genel
Kurul toplantisinin gériismeleri sirasinda pay sahiplerimiz tarafindan Divan Bagkanldi'na yoneltilen
sorularin giindemle ilgili olmamasi veya hemen cevap verilemeyecek kadar kapsamli olmasi nedeniyle
verilen ek cevaplar 03.01.2014 tarih ve 28871 sayili resmi gazetede yayinlanan Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun II-17.1 Kurumsal Yonetim Tebligi 1.3.5 no’lu maddesi uyarinca soruyu yonelten pay
sahipleriyle genel kurul tarihinden on beg giin iginde yazili olarak paylasilmistir. Bu cevaplara ek olarak
Sermaye Piyasas! Kurulu'nun yine ayni diizenlemesi uyarinca, Genel Kurul toplantisi sirasinda sorulan
tiim sorular ve bu sorulara verilen cevaplar Sirket Yatinima iliskileri Birimi tarafindan asagidaki sekilde
dizenlenerek pay sahiplerimizin bilgilerinize sunulmustur.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABICAK:

2011 yili da dahil geriye doniik 3 yilda briit kar marji %22-25 aralifindayken 2015 yilinda %13,7'ye
EBITDA’sI %12-16 araliindayken 2015 yilinda %7'ye, net kar marji %7-10 araligindayken 2015 yilinda
%1'in altina dismistir. Burada bahsedilen disisler 1-2 puanlik dislsler degil, yaridan fazla diisiise
tekabil etmektedir. Sirketin tim gelirleri Euro, giderlerin yaklasik %30’unun TL bazl oldugu
distnildigiinde Euro’nun 2011 yilina goére her yil dizenli olarak artisina ek olarak, 2015 yilinda -
Petkim'den alinan hammadde fiyatlarina goére soyliyorum — polipropilen fiyatlarn %6 diismesine
ragmen Uretim yapan bu sirketin kari %1‘in altina inmistir?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu liyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Global Diinyada her gecen giin sirketlerin eski karliliklarinin kalmadidi sizlerin de malumunuz. Gegmis
donemde kiiclik ekonomiler, kiigiik cografyalar nedeniyle kapali ekonomiler olusurken artik kapali
degil, son derece acik diinyanin bir ucundan diger ucuna kadar ulasan tedarikgiler ve misteriler ile
birlikte gok daha seffaf bir ortamda cgalismaya gayret ediyor bitlin firmalar. Bundan dolayi pek ¢ok
firmada da karlliklarin eridigini goriyor olmak cok gozle goriilen bir durumdur. Bunlarin istisnalari
mutlaka vardir, ayni durumdan biz de etkileniyoruz. Dider taraftan az 6nce acilis konusmasinda da
bahsettim, 6zellikle 2015’e iliskin bir takim veriler vermek istiyorum. 2015 yilinda yasadigimiz birkag
tane olumsuz konu vardi. Bir kismi Tirkiye'de gerceklesen olaylar, bir kismi da Tirkiye disinda
olusanlar, global ekonomi ve siyasi ortam. Bunlarla birlikte yine acilis konusmamda bahsettigim petrol
fiyatlarinin belirgin bir sekilde dismesini konustuk. Petrol fiyatlar diserken maalesef bizim
hammaddemizi olusturan agirlikli polipropilen ve polietilen malzemelerindeki fiyatlarin bu paralelde
diismedigini goriiyoruz. ilk etapta petrol tiirevi olarak gdriinen polipropilen ve polietilenin fiyatlarini
petrol fiyatlarina paralel diismesini bekler iken, Avrupa‘da 40’in lizerinde 2015 yil icerisinde agiklanmis
fors major durumu vardir hammadde tedarikgilerinde, yani polipropileni ve polietileni (ireten petro
kimya tesislerinde ve firmalarinda gokga for majore rastladik. Bu durum birgok merci tarafindan
dikkatle incelemeye de alindi ve for majérler fabrika kapanmalari nedeniyle, nedenli ve nedensiz olmak
Uzere arzin kisiimasi ve dolayisi ile de hammadde fiyatlarinin artmasina neden oldu. Biz de bu
durumdan fazlasi ile etkilendik. Bu sebepler nedeniyle hammadde fiyatlarimiz artti. Bizim buradaki en
bliyik avantajimiz Polibak ve Bareks firmalarinin varligi olmustur, ¢linkii musterilerimizin bantlarinin
durmasina neden olmadik, bantlari durmus olsaydi karsiidindaki yaptirimlar oldukga biiyiik olacakt.



Ancak biz bu durumdan maliyetlerimiz artmis olsa da musteri kayiplar yasamadan, mdsterilerimizi de
memnun ederek sirdirilebilir bir kurum oldugumuzu gésterdik. Tim bunlarin etkisi ile kar marjlarinin
2015 yilinda biraz daha distiiglini biz de soyleyebiliriz.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABIGCAK:

Tum sirketlerdeki karliliklar diistiyor dediniz genel olarak ve Tirkiye'deki ekonomik ve siyasi ortamdan
bahsettiniz, hammadde fiyatlarinin da petrol kadar dismedigini soylediniz. Petrol fiyatlari kadar
hammadde fiyatlari diigmiyor diyorsunuz ama 2015 yilinda 2014 yilina goére hammadde fiyatlari
dismiis mi diismemis mi? Bunun rakamsal agiklamasi nelerdir? Elimde Petkim'in polipropilen fiyatlar
var hammadde fiyatlarinda euro bazinda diisls var.

Ikincisi Tirkiye'deki sirket karliliklar diisiiyor diyorsunuz, elimde ISO 1000 listesine girmis 5 tane
Flexible ambalaj sirketinin verileri var. Manisa’da Pilenpak 30 Milyon 2015 yili kari, cirosu sizin 2/3'nlz
kadar. %16 net kar mariji ile calisiyor. Bu sirketin karlilidini sektordeki durgunluk etkilemedi mi? Amcor
Flexible, sizin cironuzun 2/3'U oda kar 12 milyon, 2014 yilina gére kar marjini 2 katina gikartmis. Ayni
sekilde Kale Nobel, Elif Plastik, Ispak Ambalaj. Elif plastik sizinle drtiismiiyor olabilir ancak Pilenpak
sizinle birebir ayni. Bu sirket 190 milyon civari satis ile 30 milyon kar elde etmis, yani bu soylediginiz
etkenler sadece Bak ambalaja mi ugradi, dider sirketlere ugramadi mi bu sektdrdeki durgunluk ve
karlihk dastsleri?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu iiyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Dider sirketlerin nasil bir performans gosterdigi hakkinda bizim yorum yapma hakkimiz yok ve bilgimiz
de yok. Bdyle bir durumda kendimizi onlarla kiyashyor olmak bizim agimizdan oldukga zor bir durum.
Benim az dnce vermis oldugum bilgi, global ekonomilerin biitiin sirketler olan yansimalariydi, gegmis
yillardan gelen durumuydu. Istisnai olarak yillar icerisinde artislar ve azilislar goriiyor olabilirsiniz,
benim verdigim cevap genel bir cevapti. Sektoriimiizde bazi gelismeler oluyor, herkesin yapilanmasi
nasildir bizim bu konuda soyleyebilecedimiz cokta fazla bir sey yok.

Genel Kurul Sonrasi Verilen Ek Cevap:

Global ve Tirkiye ekonomisindeki dalgalanmalara ragmen Bak Ambalaj 2015 yilinda da net satiglarini
arttirmaya devam etmigstir. 2014 yilinda 245 milyon TL olan net satis gelirlerini %15 oraninda arttirarak
2015 yilinda 282 milyon TL net satis geliri elde etmistir. Bu gelismelere paralel sirketimiz, Istanbul
Sanayi Odasi tarafindan dizenlenen Tirkiye'nin 500 biyik sanayi kurulusu anketinde 2015 yilinda 29
sira ylkselerek 393. Olmustur

Bak Ambalaj 2015 yilinda net satis gelirlerini arttirmakla kalmamig Uretim ve satis tonajlarini da
arttirmigtir. 2014 Yiinda 20.713 Ton olan dretim tonaji %11 oraninda arttinimis ve 23.088 ton
seviyelerine ulagmistir. Uretimdeki bu artisi satis tonajina da yansitan sirketimiz satis miktarini %13
oraninda artirmistir. 2014 yilinda toplam satis tonaji 20.240 ton olarak gergeklesirken 2015 yilinda bu
rakam 22.817 ton olarak gergeklesmistir.

Bak Ambalaj satislarini agirlikh olarak Bati Avrupa Ulkelerine ihrac etmektedir, bu sebeple satislarimizin
codunlugu Euro olarak gergeklestiriimektedir. Satislarimizin Euro’ya duyarliigi yiiksek olmasinin yani
sira hammaddelerimiz de déviz bazli olarak temin edilmektedir. Ambalaj Uretiminde kullandigimiz ana
hamddelerimiz petrol tiirevi Uriinlerden olustugu icin, hammadde alimlarimizin Dolara duyarliigi
oldukca yuksektir. Bu durumda Dolarin artmasi, Euro kurunun ise Dolara gbre daha az artiyor olmasi
Sirket donem sonuglarini olumsuz etkilemektedir. Asadidaki tablolarda 2015 yili Euro ve Dolar alis kur
ve parite bilgileri yer almaktadir. Goriilecedi lizere, 2014 yilinda ortalama 1.33 oraninda gergeklesen
€/$ paritesi; 2015 yilinda yaklasik % 20 oraninda diiserek ortalama 1,11 oraninda gergeklesmistir.
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Yani 2015 yili ddnem sonuglari, kurun hareketlerine gore bir énceki seneye gére gérece, daha olumsuz
etkilenmistir.

Yilhik Ortalama Doviz AIIE Kurlari

EUR 2,90 3,02
usb 2,19 2,72
EUR/DOLAR Paritesi 1,33 1,11

2015 Yilh Aylik Ortalama Déviz Ahs Kurlari

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim Kasim Aralik

EUR 2,72 2,79] 2,81] 2,86] 2,95 3,03 2,97 3,17 3,38 3,29] 3,09] 3,17
USD 2,33] _2,46] 2,59 2,65] 2,64 2,70 2,69 2,85 3,000 2,93 2,87] 2,92
EUR/DOLAR Paritesi 1,17] 1,14] 1,08] 1,08] 1,12 1,12 1,10 111 1,12] 1,12] 1,08] 1,09

Esnek ambalaj pazarinda dretici firmalarin tedarikgi tarafinda dev o6lcekli petrokimya firmalarnyla ve
musteri tarafinda ise diinya capinda gida firmalari ile calismak durumunda olmasi, geleneksel olarak
ambalaj Ureticileri igin zorlu rekabet kosullarini beraberinde getirmektedir. Hammaddede yasanan disa
bagimhligin yani sira 2015 yili Euro/Dolar paritesindeki dinamik seyir, Gretici firmalarin maliyet
yapilarini derinden etkilemistir. Ozellikle Dolar'in %25 seviyelerinde deger kazanmasi esnek ambalaj
sektorli de dahil olmak lizere hammaddede disa bagiml Ureticiler agisindan ciddi maliyet artiglarina
sebep olmustur.

Belirtilen hususlarin yanisira, diisen petrol fiyatlarina ragmen hammadde tedarikgilerinin “fors major”
ilanlarina paralel olarak hammadde fiyatlarinda kayda deder artislar yasanmistir. Asadidaki tablodan
aclkca gorilecedi gibi sektordeki hammadde fiyatlarinin belirleyicisi olan ICIS endeksi, 2015 yilinin
Ocak ayindan Mayis ayina kadar %?27 oraninda bir artig gdstermistir. Mayis ayina kadar surekli artis
gosteren ICIS endeksi Kasim ayina kadar yiiksek seviyelerde gerceklesmis Aralik 2015 itibari ile eski
seviyelerine yaklasmistir.

2015 Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz AZustos Eyliil Ekim Kasim Aralik
Ham Petrol (Nymex) USD/varil 49 51 43 55 60 60 51 4 45 47 43 37
ICIS Homopalymer Injection 1.199 1.128 1.249 1.409 1.527 1.596 1.559 1.444] 1.314 1.212 1.205 1.226

Yukarida siralanan hususlar , sirketimizin 2015 maliyetlerini arttiran ana sebeplerdendir.
Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Haluk CAGAN:

Sizin sirketiniz ile birebir étlgen Pilenpak firmasinin yaklasik %16 kar marji s6z konusu iken, sizin kar
marjinizin %1'in altina diismesinin nedenleri nelerdir?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu liyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Bizim burada oOzellikle (izerinde durmaya calistigimiz konu sirketlerimizin kurumsal varligi ve
sirdirilebilirligidir. Biz bu glinimizi de gozetiyoruz, ama bundan daha fazla ya da buna esit olarak
gelecedimizi de gdzetiyoruz. Bahsetmis oldugunuz firmalarin bir kismi kiiglik aile sirketleri, bir kismi
fonlarda olan firmalar o yizden onlarin hangi gldilerle bu sonuglar elde ettikleri konusunda bizim
yorum yapma sansimiz bulunmamaktadir. Biz kendi sonuglarimiza ve gelecedimize bakiyoruz. Yatirim
yapma arzumuzun 2015 vizyonumuzla paralel oldugunu tekrar vurgulamak isterim. Biz 2025 yilinda
Avrupa’nin ilk 5 esnek ambalaj Ureticisi arasina girmek gibi bir vizyon ile yola giktik. Bu dogrultuda
insan kaynaklarimiza, bu dodrultuda yatirimlarimiza araliksiz devam etme arzusundayiz, gitmek
istedigimiz yerin belli olmasi sebebi ile. Bu noktada karsimizi beklenmedik sorunlar gikiyor olmasi,
bizim ona gore hareket etmemizi zorlastiriyor, ¢linkii biz uzun soluklu isler yapma gabasi icerisindeyiz.
Bugiin itibari ile yasadigimiz sorunlar sektdriin geri kalaninda yasanmis midir, nasil yasanmistir agikcasi
bilmiyorum ama Avrupa Esnek Ambalaj derneginin de agiklamis oldugu yazlar ortadadir. Bu biitiin
sektorli vurdu. Bizim kontrath calistigimiz musterilerimiz de oldukga yiiksek, buralarda da fiyat
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artislarini endekslere goére yapiyoruz, hammadde fiyatlari endekslerin izerinde arttiinda bunlari
misterilerimize yansitmakta zorlaniyoruz. Diderlerinin spot adirlikli yoksa kontrat agirliki mi calistigi
konusunda dedigim gibi bir fikrim yok.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Mutlu ZUMRUTOVA:

Bu sene itibari ile 100 milyon TL'lik bir yatinma girecediz. Soyle bir projeksiyon cizersek son 4 yillik:
2012 %5.3 — net kar marjlarindan bahsediyorum - 2013 %3,33, 2014 %3,09, ve 2015'de %0,92.
Makine-teghizat gibi yatinmlarin amortisman omidirleri 15- 20 yil arasi. Buradaki tabloya baktigimizda
bu yatinrm 30 senede kendini amorte etmiyor. Biz bunun mantigini anlayamiyoruz niye yatirim
yaplyoruz?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu iiyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Amacimiz sirketi daha karli hale getirmek. Yaptigimiz yatinmlarin temelde 2 nedeni var. Bir bu sirketin
gelecekte de olmasini istiyorsak yatirimlarimiza devam etme zorunlulugumuz var. Yatirimlara devam
etmeden sirketin kendi varligini siirdiirmesi kolay degil. iki gelecek vizyonumuza da paralel hareket
ediyoruz, ortaya clkarmaya calistigimiz katma dederler var. Bunun icin pek cok caba harciyoruz.
Bunlarin her birini ifade edemiyorum ama séylemis oldugumuz bu durumu tersine gevirmek icin cokca
adimimiz var, yatinmlarda bunlardan bir tanesi.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. ibrahim KARABIGAK:

Sirket 2016 yili basinda 30 milyon Euro tutarinda bir yatirim karari aldi, ortalama kur ile garptigimizda
yaklasik 100 milyon TL'ye denk geliyor. Bu yatinm sirketin kapasitesinde ne kadarlik bir artisa yol
acacak ve suana kadar bu yatirmin tamamlanma ytzdesi nedir?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu liyesi Sn. Murat
YILDIZ;

30 milyon Euroluk yatinm tutarini 2018 yili sonuna kadar harcamayi 6ngdriiyoruz. Elbette ki bu
yatinmlarimizin igerisinde modernizasyon yatirmlar olacak. Bunlarla birlikte kapasite artisina da
gidiyor olacagiz.

Genel Kurul Sonrasi Verilen Ek Cevap:

Bak Ambalaj, kurum kiltiiriinde dnemli bir yere sahip olan miusteri odaklilik, yenilik ve degisim
dogrultusunda her gecgen giin sahip oldugu teknolojiyi ve bilgi birikimini daha ileriye taslyip buradan
aldigi giici bir rekabet avantajina donistiriirken, degisen sektorel kosullara da uyumlu bir yatinm
programi izlemektedir.

Yatinmlarnin ortak amaci, Bak Ambalajin piyasadaki durusunu pekistirmek, misteri memnuniyetini
artirmak, Uriin kalitesini gelistirmek, etkinlik ve verimlilie katkida bulunarak maliyet tabanini daha da
rekabetci hale getirmektir.

Sirketimiz tim amaglar dogrultusunda bir yatirim politikasi olusturmus ve yapilacak yatirimlara iliskin
bilgiler 01.02.2016 tarihi Ozel Durum Agiklamasi ile siz degerli paydaslarimizin bilgisine sunulmustur.

Sirketimizin 2018 yili sonuna kadar yapacagi 30 Milyon Euro tutarindaki yatirimin yaklagik %35'lik kismi
Turkiye solvent ithalatini azaltmak, stirdirebilirlik ve gevre politikalarini desteklemek amaciyla solvent
geri kazanim tesisi yatirimi igin, %40’lik kismi Uretim tesislerinin kapasitesini ve verimliligini arttirmaya
yonelik makina yatinmlari igin, %25 'lik kismi mevcut tesisleri iyilestirmek ve tesislerdeki eski verimsiz
veya kullanilmayan ekipmanlari dedistirmek ve mevcut Gretim tesislerinin durumunu korumak igin

4



yapilacak maddi duran varlik alimlari, kurumsal gelisim ve siireg iyilestirmeleri icin yapilacak teknik ve
sistemsel yazilim ve program yatinmlari, yeni tesis yatinmlari ve genel amach maddi duran varlik
alimlarinda kullanilacaktir.

Sirketimiz agiklanan yatinm programinin 2016 yili sonuna kadar %25ni, 2017 yili sonuna kadar
%35'ini ve 2018 yili sonuna kadar %40ini tamamlamayi planlamamaktadir.

Soruyu Soran Pay sahiplerimizden Sn. Erol YILMAZ:

Egenin 100 Sanayi Kurulusunun yer aldidi bir liste hazirlanmis, Bak Ambalaj bu listede kaginc sirada
yer almaktadir?

Soruyu cevaplayan Sirket Genel Miidiirii ve ayni zamanda Yonetim Kurulu iiyesi Sn. Murat
YILDIZ;

Sirketimiz, Ege Bolge Sanayi Odasinin aciklamis oldugu 2015 yilinda Gretimden satislarina gore en
yuksek net satis tutarina ulasan 100 firma listesinde 40.sirada yer almaktadir.



