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Onemli Not

Isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’'nin 29.maddesine
istinaden Is Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Is Yatuim”) Kurumsal Finansman
Miidiirliigii tarafindan, Garanti Yatirum Menkul Kiymetler A.S. 'nin (“Garanti Yatirum”)
Konsorsiyum Lideri oldugu Isik Plastik Sanayi ve Dis Ticaret Pazarlama A.S. (“Isik
Plastik ” veya “Sirket”) paylarimin halka arzi kapsaminda Garanti Yatirim in hazirladig
7 Ocak 2021 tarihli fiyat tespit raporunu (“Fiyat Tespit Raporu”) degerlendirmek
amaciyla hazirlanmig olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye
veya teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay:
Is Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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Halka Arza Iliskin Genel Bilgiler

Tablo 1 Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iliskin Bilgiler

Talep Toplama Tarihleri
Halka Arz Satis Yontemi
Halka Arz Yontemi

Mevcut Odenmis Sermaye
Sermaye Artirnmi (Nominal)

Ortak Satisi (Nominal)

Toplam Arz Edilecek Paylar
(Nominal)

Ek Satis

Halka Arz Sonrasi Halka Acikhik
Orani

islem Gorecegi Pazar
Halka Arza Aracilik Eden Kurulus

Araciligin Turi
Taahhiitler

Fiyat
Halka Arz Bilyiikliigii

21 - 22 Ocak 2021

Borsada Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis
Sermaye Artirimi ve Ortak Satigi

43.741.000 TL

8.061.638 TL

3.224.655 TL

11.286.293 TL
Yoktur

%?21,8

Ana Pazar

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.

En Iyi Gayret Aracilig

- 180 Gun Satmama Taahhidu

- Geri Ahm TaahhldU (Halka arz sonrasi 22 islem giint paylarini elde tutan
yatirimcilar, bu strenin sonunda paylarinin en az yarisini halka arz fiyatindan
geri satabilecektir*)

16,10 TL
181.709.317,30 TL

*Paylarin geri alimi igin kullanilabilecek fon tutari azami halka arz blyikliginin yarisi kadardir; bu tutardan fazla talep gelirse
yatirimcilarin talepleri oransal olarak karsilanacaktir.

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu, Isik Plastik lzahname

Arz Oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Tablo 2 Dogrudan Pay Sahipligine Iligkin Bilgi

Erpet Turizm Insaat Taahhiit Sanayi ve Tic. A.S. 39.241.000 89,71
Mehmet Ceker 4.236.000 9,68
Diger Ortaklar 264.000 0,60
TOPLAM 43.741.000 100,00
Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu, Isik Plastik Izahname
is Yatirnm Menkul Degerler A.S. 4
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Tablo 3 Dolayh Pay Sahipligine Iliskin Bilgi

Mehmet Ceker 41.907.360 95,81
Diger Ortaklar 1.833.640 4,19
TOPLAM 43.741.000 100,00

Kaynak: Garanti Yatirum Fiyat Tespit Raporu, Isik Plastik Izahname

Tablo 4 Paylarini Halka Arz Edecek Ortaklarin Satisa Sundugu Paylar Hakkinda Bilgi

m Mevcut Pay (%) Arz Oncesi Tutar (TL) Arz Tutan (TL) Arz Sonrasi Tutar (TL)

Erpet Turizm 89,71 39.241.000 39.241.000
Mehmet Ceker 9,68 4.236.000 3.224.655 1.011.345
Abdullah Ceker 0,20 88.000 - 88.000
Ahmet Ceker 0,20 88.000 = 88.000
Esra Ceker 0,20 88.000 - 88.000
TOPLAM 100,00 43.741.000 3.224.655 40.516.345

Kaynak: Isik Plastik lzahname
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Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Isik Plastik, 1988 yilinda Istanbul’da Isik Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. ismiyle
kurulmustur. Hammadde ticaretiyle faaliyete baslamistir.

Sirket, plastik mamiil sektoriinde ekstriizyon yontemini kullanarak, endiistriyel plastik
levhalar ile termoform yontemini kullanarak plastikten sofra ve mutfak esyasi liretimi
segmentlerinde faaliyet gostermektedir.

Kapasite Raporu’na gore yillik 25.953 ton plastik endiistriyel levha, 31.701 ton termoform
plastikten sofra ve mutfak esyasi ve 7.182 ton masterbatch plastik boyasi tiretim kapasitesi
mevcuttur.

2000 yilinda Gebze Organize Sanayi Bolgesi’nde faal halde olan 22.689 m? toplam alan
13.000 m? kapal1 alana sahip iiretim tesisini satin almistir. Uretim hatlar1 arasinda 3 adet
in-line, 1 adet off-line PP ve PS gida ambalaji (termoform bardak, kase, tabak) tiretim
hatti, 1 adet matbaa hatti, 1 adet PCMW hatti, 1 adet MB ve KP iiretim hatt
bulunmaktadir.

2001 — 2006 yillar1 arasinda cesitli liretim hatlar1 satin alinarak kapasite artirllmistir ve
yeni Uriinlere girilmistir. Alinan hatlarin arasinda 2 adet off-line PP ve PS iiretim hatti, 3
adet matbaa hatti, 1 adet in-line iiretim hatti, 2 adet off-line tabak hatt1 vardir. Ayrica
PMMA ve PC solid hatlar1 alinmustir.

2006 yilinda kapal1 alan 15.000 m? ‘ye ¢ikarilmustir.
2008 yilinda SAP sistemi kurulmustur.

2010 yilinda ilk in-line tabak hatt1 alinmistir.

2011 yilinda Ar-Ge departmani kurulmustur.

2012 yilinda 2 adet PCMW hatt1 alinmistir.

2016 yilinda Gebze OSB’de 10 doniimliik arsa alinmis ve bu arsaya 2017 yilinda yeni
yatirim igin ingaat ruhsati ¢ikarilmastir.

2016 yilinda ABD’de Sirius Plastic LLC isimli sirket pazarlama ve satis faaliyetlerini
yiiriitmek amaciyla satin alinmistir.

2017 yilinda ikinci optik hatt1 alinmistir.

2018 yilinda At-Ge merkezi onayr alinmistir. Ayrics bu yilda Endiistri 4.0 ¢aligmalari
baslatilmistir.

2020 yilinda pandemi etkisiyle talep olacagi kanaatiyle PP ve PS levha hatt1 tigiincii optik
hatta doniistiirilmistiir.

Is Yatirim Menkul Degerler A.S. 6
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Sirket mevcut durumda 4 adet ofset baski hatti, 3 adet in-line termoform bardak hatti, 2
adet in-line termoform tabak hatti, 3 adet off-line termoform tabak hatti, 2 adet off-line
termoform kase hatti, 3 adet solid optik ekstriizyon levha hatti, 3 adet polikarbonat cidarli
ekstriizyon levha hatti, 1 adet compound ve masterbatch hatti olmak iizere toplam 21 hatla
calismaktadir.

Sirket’in 2020 yil1 ilk dokuz ay cirosu 312,1 milyon TL olup, 2019 yili dénemi itibariyla
on iki ay toplam cirosu 210,6 milyon TL seviyesinde ve Sirket’in 2018 yili on iki ay
toplam cirosu ise 202,2 milyon TL seviyesindedir.

Sirket’in merkezi Fatih/istanbul’dadir.

Halka arzin ortak satisindan Sirket gelir elde etmeyecektir. Sirket, sermaye artirimi ile
elde edilecek halka arz gelirini kullanim alanini asagidaki sekilde sunmustur:

e %35 — 50: Isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi
o 925 — 40: Kredi bor¢larinin geri 6denmesi
e 915 —30: Yeni yatirnmlar kapsaminda kullanilmas1

Is Yatirim Menkul Degerler A.S. 7
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Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Is Yatirim tarafindan Garanti Yatirim’in hazirladigi 7 Ocak 2021 tarihli Fiyat Tespit
Raporu incelenmistir. Rapor’da yer alan ¢alismalarin sonuglari asagidaki gibidir:

1. Maliyet Yaklasimm

Bu yaklagimda, bir varligin cari ikame maliyetinin veya yeniden iiretim maliyetinin
hesaplanmas1 ve fiziksel bozulma ve diger bicimlerde gergeklesen tiim yipranma
paylarinin diisiilmesi suretiyle gosterge niteliginde degeri belirlenmektedir.

Garanti Yatirim, pazar yaklagimi yonteminin pratik ve giivenilir olmasi, Sirket’in kurulus
doneminde olmamasi, toplama yOnteminin uygulanabilecegi yatirim ortakligi veya
holding olmamasi ve faaliyetlerin siirekli olmas1 gerekgeleriyle bu yontemi dikkate almig
fakat kullanmamustir.

2. Gelir Yaklasimi

Bu yaklasimda yontemler fiilen gelecekteki nakit tutarlarimin bugiinkii degerlere
indirgenmesine dayanmaktadir. Indirgenmis Nakit Akislarmin varyasyonlar1 olan
yontemler siklikla kullanilmaktadir.

Garanti Yatirim, 6zellikle pandemi nedeniyle, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki
gelirin miktar1 ve zamanlamasina iliskin 6nemli belirsizliklerin olmasindan dolayr bu
yontemi dikkate aldigini; fakat kullanmadigini paylasmistir.

3. Pazar Yaklasim

Bu yontem piyasa bazl bir degerlemedir. Bu yonteme gore Sirket’in degerini belirlemek
icin temel alinan oranlar kullanilmaktadir ve benzer varliklarin ilgili degerlerine
bakilmaktadir.

Carpanlar i¢in:
e Isletme Degeri / FAVOK (ID/FAVOK)
oran1 kullanilmstir.

Isletme Degeri / Satislar (ID/Satislar)
Isletme Degeri / FVOK (ID/FVOK)
Fiyat / Kazang

Piyasa Degeri / Defter Degeri

carpanlar1 incelendigi belirtilmigse de kullanilmamustir.

Is Yatirim Menkul Degerler A.S. 8
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Baz alinan benzer sirket gruplar ise:

)} Yurtici Benzer Sirketler: Sirketin arz sonrasi igerisinde yer alacagi
diisiiniilen XKMYA koldu BIST Kimya, Petrol, Plastik altindaki sirketler
incelenmistir.

Tablo 5 Yurtici Benzer Sirketler Calismasinda Kullanilan XKMYA Endeksi Sirketleri

7 Ocak 2021 Tarihi itibariyle Degerleme Oranlari

1 ACSEL Aciselsan Acipayam Selliloz Sanayi Ve Ticaret A.S.

2 AKSA Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S.

3 ALKIM Alkim Alkali Kimya A.S.

4 AYGAZ Aygaz A.S.

5 BAGFS Bagfas Bandirma Gubre Fabrikalari A.S.

6 BAYRK Bayrak Ebt Taban Sanayi Ve Ticaret A.S.

7 BRKSN Berkosan Yalitim Ve Tecrit Maddeleri Uretim Ve Ticaret A.S.
8 BRISA Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi Ve Ticaret A.S.

9 DEVA Deva Holding A.S.

10 DNISI Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi Ve Ticaret A.S.
11 DYOBY Dyo Boya Fabrikalari Sanayi Ve Ticaret A.S.

12 EGGUB Ege Glbre Sanayii A.S.

13 EGPRO Ege Profil Ticaret Ve Sanayi A.S.

14 GEDZA Gediz Ambalaj Sanayi Ve Ticaret A.S.

15 GOODY Goodyear Lastikleri T.A.S.

16 GUBRF GUlbre Fabrikalari T.A.S.

17 HEKTS Hektas Ticaret T.A.S.

18 IZFAS izmir Firca Sanayi Ve Ticaret A.S.

19 MRSHL Marshall Boya Ve Vernik Sanayii A.S.

20 OZRDN Ozerden Plastik Sanayi Ve Ticaret A.S.

21 PETKM Petkim Petrokimya Holding A.S.

22 POLTK Politeknik Metal Sanayi Ve Ticaret A.S.

23 RTALB Rta Laboratuvarlari Biyolojik Uriinler ilac Ve Makine Sanayi Ticaret A.S.
24 SANFM Sanifoam Slinger Sanayi Ve Ticaret A.S.

25 SASA Sasa Polyester Sanayi A.S.

26 SEKUR Sekuro Plastik Ambalaj Sanayi A.S.

27 SEYKM Seyitler Kimya Sanayi A.S.

28 TMPOL Temapol Polimer Plastik Ve Insaat Sanayi Ticaret A.S.

29 TUPRS Tlpras-Turkiye Petrol Rafinerileri A.S.
Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Bunlardan kimya, petrokimya, giibre ve ilag liretimi alaninda etkin olanlar ¢ikarilip plastik
alaninda olanlar analize dahil edilmistir. Plastik kapsaminda olmakla beraber bu firmalardan:
Izmir Firga Sanayi ve Ticaret A.S., Ozerden Plastik Sanayi ve Ticaret A.S. ve Sanifoam Siinger
Sanayi ve Ticaret A.S. likiditeleri diisiikk oldugu igin ¢ikarilmistir.
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Bu kapsamda asagidaki sirketler ve ¢arpanlar listelenmistir:

Tablo 6 Yurtici Benzer Sirketler Calismasinda Kullanilan Sirketler ve Carpanlari

7 Ocak 2021 Tarihi itibariyle Degerleme Oranlari

I . N .V A2\ 3 CEO

1 AKSA Aksa Akrilik Kimya Sanayii A.S.
2 BAYRK  Bayrak Ebt Taban Sanayi Ve Ticaret A.S. 4174
3 BRKSN  Berkosan Yalitim Ve Tecrit Maddeleri Uretim Ve Ticaret A.S. 3278
4 BRISA Brisa Bridgestone Sabanci Lastik Sanayi Ve Ticaret A.S. LilE
5 DNISI Dinamik Isi Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi Ve Ticaret A.S. 85
6 EGPRO  Ege Profil Ticaret Ve Sanayi A.S. 188
7 GEDZA  Gediz Ambalaj Sanayi Ve Ticaret A.S. 8,9
8 GOODY  Goodyear Lastikleri T.A.S. 576
9 SASA Sasa Polyester Sanayi A.S. 336
10 SEKUR  Sekuro Plastik Ambalaj Sanayi A.S. 10,5
11 SEYKM  Seyitler Kimya Sanayi A.S. 659
12 TMPOL  Temapol Polimer Plastik Ve insaat Sanayi Ticaret A.S. il 3
Ortalama 10,4
Medyan 10,5

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu

Geri kalan firmalardan Bayrak Ebt Taban Sanayi ve Ticaret A.S., Berkosan Yalitim ve Tecrit
Maddeleri Uretim ve Ticaret A.S., Dinamik Is1 Makina Yalitim Malzemeleri Sanayi ve Ticaret
A.S., Ege Profil Ticaret ve Sanayi A.S., Goodyear Lastikleri T.A.S., Sasa Polyester Sanayi
A.S ve Seyitler Kimya Sanayi A.S. u¢ deger olmalari nedeniyle analizde kullanilmamstir. Bu
firmalarin degerleri ¢izili olarak gdsterilmistir.

i) Yurtdis1 Benzer Sirketler: Garanti Yatirim, arastirmalarina binaen belirtilen
sirketleri yurtdisi benzer sirket olarak belirlemis ve carpan analizinde
kullanmustir.

Tablo 7 Yurtdisi Benzer Sirketler Calismasinda Kullanilan Sirketler ve Carpanlari

7 Ocak 2021 Tarihi itibariyle Degerleme Oranlari
(o] Ked | Uke | Unen [0/ FAVOKGIN

1 AVNT NYSE ABD Avient Corporation 162
2 ICOV XTRA Almanya Covestro AG 14,0
3 ALGIL ENXTPA Fransa Groupe Guillin SA 5,2
4 PLRM TASE Israil Palram Industries 27
5 SWTQ SWX Isvigre Schweiter Technologies AG 1876
6 SLGN NasdaqGS ABD Silgan Holdings Inc. 10,3
7 SON NYSE ABD Sonoco Products Company 10,5
8 5901 TSE Japonya Toyo Seikan Group Holdings Ltd 378
9 WPK TSX Kanada Winpak Limited 9,0
Ortalama 9,8

Medyan 10,3

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu
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Bu firmalardan Avient Corporation, Palram Industries, Schweiter Technologies AG ve Toyo
Seikan Group Holdings Ltd u¢ deger olmalari nedeniyle analizde kullaniimamistir. Bu
firmalarin degerleri ¢izili olarak gdsterilmistir.

Carpan analizine gore Isletme Degerleri asagidaki gibi sekillenmistir:

Tablo 8 Yurtici Benzer Sirket Carpan Analizine Gére Isletme Degeri

Yurtici ID / FAVOK Garpan Analizi

Yurtigi Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3C) Ortalama iD/FAVOK Carpani
Son 12 Ay (2020 3C) Ortalama FAVOK (TL)
Yurtici ID / FAVOK Carpan Analizine gore isletme Degeri

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu

10,4x
108.123.635
1.121.951.514

Tablo 9 Yurtici Benzer Sirket Carpan Analizine Gore Isletme Degeri

Yurtdisi ID / FAVOK Carpan Analizi

Yurtdisi Benzer Sirketler Son 12 Ay (2020 3C) Ortalama ID/FAVOK Carpani
Son 12 Ay (2020 3C) Ortalama FAVOK (TL)
Yurtdisi ID / FAVOK Carpan Analizine gore Isletme Degeri

9,8x
108.123.635
1.060.095.298

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu

4. Sonuc¢
Garanti Yatirim tarafindan yapilan degerleme ¢alismasinda;
« Piyasa Yaklasimi Yontemi’ne iliskin ID/FAVOK ¢arpani

kullanilarak Yurtigi ve Yurtdis1 ¢arpanlarima gore Isletme Degeri hesaplamasi yapilmis ve
bu yontemler sonucu elde edilen degerler esit (%50/%50) agirliklandirilmak suretiyle

nihai Isletme Degerine ulasilmistir.

Tablo 10 Sirket Carpan Analizine Gére Adirliklandiriimis isletme Degeri

Yurtici ID / FAVOK Garpan Analizi

Yurtici ID / FAVOK Carpan Analizine gére Isletme Degeri (TL, %50 adirlik)
Yurtdigi ID / FAVOK Carpan Analizine gére Isletme Degeri (TL, %50 agirlik)
Agirliklandiriimis isletme Degeri

Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu

1.121.951.514
1.060.095.298
1.091.023.406

Tablo 11 Pay Basina Deder Hesaplamasi

(+) Hesaplanan isletme Degeri (TL)
(-) Toplam Finansal Borglar (TL)

1.091.023.406

(139.271.608)

(-) Kiralama islemlerinden Yukimliliikler (TL) (1.460.211)
(+) Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) 30.122.177
Halka Arz iskontosu Oncesi Hisse Degeri (TL) 980.413.764
Hisse Adedi (adet) 43.741.000
Pay Basina Fiyat (TL) 22,41
Kaynak: Garanti Yatirim Fiyat Tespit Raporu
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Bu piyasa degeri dogrultusunda birim hisse fiyati 22,41 TL olarak hesaplanmis olup,
halka arz iskontosu (%28) sonrasi fiyat 16,10 TL olarak belirlenmistir.
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4 Gorus

1. Maliyet Yaklasimi Yontemi
e Sirket’in kurulus doneminde olmamasi, toplama yonteminin uygulanabilecegi
yatirim ortakligi veya holding olmamasi1 ve faaliyetlerin siirekli olmasi gibi
ozelliklerinden dolay1 bu yontemin kullanilmamis olmasin1 makul buluyoruz

2. Gelir Yaklasimi Yontemi

e  Ogzellikle pandemi nedeniyle, degerleme konusu varlikla ilgili gelecekteki gelirin
miktart ve zamanlamasina iliskin 6nemli belirsizliklerin olmasindan dolay1 bu
yontemin dikkate alindigi fakat kullanilmadigi paylagilmistir.

e Bu yontem, Sirket’in gelecek nakit akimlarin1 ve kendi dinamiklerini géz Oniine
alan 6nemli bir yontemdir. Ozellikle yeni yatirimlarin oldugu firmalarda 6nem
kazanmaktadir. Bu kapsamda bu yontemin kullanildig: farkli senaryo analizlerinin
degerlemeye dahil edilmis oldugu bir ¢alismanin daha uygun olacag
kanaatindeyiz.

3. Piyasa Yaklasim Yontemi

e Piyasa c¢arpanlari yonteminde yurtici sirketlerin ve yurtdist sirketlerin dikkate
alinmasinin yerinde oldugunu diisiiniiyoruz.

e ID/FAVOK carpanini esas almak dogru bir yaklagimdir. F/K (Fiyat/Kazang)
carpam ve ID/Satislar ¢arpani iiretim sektdriinde siklikla kullanilan carpanlardir.
Ancak, degerleme hesaplarinda kullanilmadigin1 gériiyoruz.

e ID/FAVOK carpanini olusturan degerler asimetrik oldugu igin ortalama deger
yerine ortanca (medyan) degerinin kullanilmasinin daha uygun olacag:
kanaatindeyiz.

e Yurtici ¢arpanlar icin XKMYA endeksinde bulunan sirketlerin kullanilmasinin
makul oldugu goriisiindeyiz. Bununla birlikte yurtdisi ¢arpanlar i¢in daha fazla
sayida benzer sirkete bakilmasinin faydali olacagi kanaatindeyiz.

e ID/FAVOK g¢arpani hesaplamasinda temel olarak 2020 3.Ceyrek FAVOK degeri
kullanilmistir.  Sirketin iirlin gami sayesinde pandemi ddneminden olumlu
etkilendigi ve bunun satis ve karliliga yansidigi goriilmektedir. Kullanici
aligkanliklar1 degismis olsa bile pandemi sonrasinda mevcut seviyelerin
stirdiirtilebilirligi belirsizdir.

4. Sonug
Sonug olarak;

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsamli bir sekilde bilgilendirme yapilmistir.
Kullanilan degerleme yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat
Tespit Raporu’nda detayli olarak ve yeterli sekilde aciklanmustir.

Yukarida belirtilen ¢ekincelerimiz disinda, Fiyat Tespit Raporu’nda ulagilan 16,10 TL
olarak belirlenen halka arz birim fiyatinin makul oldugu goriisiindeyiz.
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