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Onemli Not

Isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29.maddesine istinaden Alnus
Yatirnm Menkul Degerler A.S. (“Alnus Yatirnrm”) Kurumsal Finansman Birimi tarafindan, Tacirler
Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin (“Tacirler Yatirrm”) Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.S.
(“Nasmed”, “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda hazirladigi 5 Agustos 2021 tarihli fiyat tespit
raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimeilarin pay alim satimina iligkin herhangi
bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirnm kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu
verilmesi gerekmektedir. Rapor igerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayr Alnus Yatirim
higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

1. HALKA ARZA ILISKIN GENEL BILGILER
Halka Arz Tarihleri 25-26 Agustos 2021
Aracilik Yontemi En lyi Gayret Aracilig:
Halka Arz Talep Toplama Yoéntemi Borsa'da Satis - Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Metodu Sermaye Artirimi
Mevcut Odenmis Sermaye 100.000.000 TL
Halka Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 25.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 125.000.000 TL
Halka Arz Biiyiikligii 125.000.000 TL
Tahsisat Gruplari Herhangi bir tahsisat grubu bulunmamaktadir.
Halka Arz Fiyati 5,00 TL
Halka Agikhik Oram %20,00
Borsa Kodu EGEPO
Taahbhiitler Sirket ve ortaklar icin halka arz edilen paylarin

BIST'te islem gormeye baslamasindan itibaren
180 Giin satmama taahhiidiinde bulunmustur.

Fiyat Istikrart Planlanmamaktadir.
Kaynak: Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.S Izahnamesi

2. SIRKET HAKKINDA GENEL BiLGILER

Sirket, Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Tic. Ltd. Sti. unvam altinda 2003 yilinda kurulmustur.
Faaaliyetlerine 2009 yilinda Ozel Egepol Hastanesi’ni hizmete acarak devam etmistir.

Sirket, Izmir ilinde biinyesinde bulundurdugu iki faal hastane ve bir yapiminin tamamlanmak
iizere oldugu toplam 3 adet hastaneyi bilinyesinde barindirmaktadir. Egepol Hastanesi, Egepol
Cerrahi Hastanesi ve insaat1 yaklasik %95 tamamlanmis olan Egepol International Hastanesi
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Izmir’in en kalabalik bdlgelerinden birinde Konak ve Karabaglar ilgelerini 2008 yilinda ikiye
ayiran anayol lizerinde merkezi bir konumda bulunmaktadir.

Sirket toplamda 2 aktif hastanesi, 80 aktif ¢alisan doktor, Acil Servis ve Acil Tip Hizmetleri,
Anesteziyoloji ve Reanimasyon, Beslenme ve Diyet, Beyin ve Sinir Cerrahisi, Cocuk Sagligi ve
Hastaliklari, Dermatoloji, Enfeksiyon Hastaliklar1 ve Klinik Mikrobiyoloji, Plastik ve
Rekonstriiktif Cerrahi, Fizik Tedavi ve Rehabitilasyon, Gastroenteroloji, Genel Cerrahi,
Girisimsel Radyoloji, Gogiis Hastaliklar1 ve Tiiberkiiloz, Goz Hastaliklar, i¢ Hastaliklari, Kadin
Hastaliklart ve Dogum, Kalp Damar Cerrahisi, Kardiyoloji, Klinik Biyokimya, Kulak Burun
Bogaz, Neonatoloji, Noroloji, Ortopedi ve Travmatoloji, Palyatif Bakim Unitesi, Ruh Saglig1 ve
Hastaliklar1, Klinik Psikoloji, Radyoloji, Uroloji, Eriskin Yogun Bakim Unitesi, Pandemi Eriskin
Yogun Bakim Unitesi, Koroner Yogun Bakim Unitesi, Anjiyografi Unitesi, Endoskopi Unitesi,
Ozon Uygulama Unitesi, Transfiizyon Merkezi, Kalp Merkezi oldak iizere 38 birimde ve 225 yatak
kapasitesi ile faaliyet gostermektedir.

Egepol Hastanesi: 2.104 m? kapali alanda 28 hasta yatag1 ve 28 doktor kadrosu ile 2009 yilinda
faaliyete baslamistir. Su anda 9.382 m? kapal1 alanda 150 yatak kapasitesi ve92 doktor kadrosu ve
57 doktor ¢alisani ile hizmet vermektedir.

Egepol Cerrahi Hastanesi: 4.411 m? kapali alanda 75 yatak kapasitesi ile hizmet vermektedir.
Egepol International Hastanesi: 2017 yilinda insaatina baslanan tiglincii hastanenin insaati
yaklagik %95 tamamlanmis olup hastanenin 2021 yil1 sonunda faaliyete gegmesi beklenmektedir.

7.346 m? alanda ilk asamada 30 yatak sonrasinda 100 yatak kapasitesiyle hizmet verecektir.

Sermaye ve Ortaklik Yapisi

Tablo: Halka Arz Oncesi ve Sonrasi Ortakhik Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Unvani/Ad1 Soyadi
Nominal Sermaye (TL) (%) | Nominal Sermaye (TL)
Necip Nasir 25.000.000 25 25.000.000 20
Aslan Nasir 25.000.000 25 25.000.000 20
Servet Nasir 25.000.000 25 25.000.000 20
Nuri Nasir 25.000.000 25 25.000.000 20
Halka Agik Kisim - 25.000.000 20
TOPLAM 100.000.000 100 125.000.000 100

Kaynak: Nasmed Ozel Saghk Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu
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Halka Arz Gelirinin Kullanimi

Sirket, halka arzdan elde edecegi gelirinin %20-%30 arasinda degisen tutari, insaati bityiik 6l¢lide
tamamlanan Egepol International Hastanesi’nin tibbi cihaz ve bilgi teknolojisi donanimi gibi
makine ve techizat yatirimi yaninda, hijyenik zemin ve duvar kaplamasi, mekanik tesisat, tibbi gaz
ve elektrik tesisati gibi yeralt1 ve yer {istii yatirimlari; %15- %25 kadar1 2009 yilinda kurulmus
olan Egepol Hastanesi’nin modernizasyonu, %5-%15’1 giiniimiiz saglik hizmetlerinin
gereklerinden biri olan Evde Saglik ve Online Saglik Hizmetleri ile Egepol Mobil Saglik
Hizmetlerine iliskin projelerin hayata gegirilmesi, %5-%10’unun Niikleer Tip, Radyasyon
Onkolojisi, Tiip Bebek ve Onkoloji gibi yeni iinitelerin olusturulmasi, %10 ila %20’sinin 2021 y1li
sonunda hizmet vermeye baslamasi planlanan Egepol International Hastanesi’nin isletmeye
alinmasindan sonra gereken isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmasi, %5-%10’u ile saglik
turizmi faaliyetlerine baslanmasi i¢in gereken kaynagin saglanmasi, halka arz gelirinin kalan kismi1
ile de Sirket’in ana s6zlesmesinde yer alan faaliyet konularinda ortaya ¢ikabilecek firsat niteligi
tastyacak yatirimlarin yapilmasinda kullanilmasi planlanmaktadir.

3. FINANSAL TABLOLAR
3.1. BILANCO
Finansal Durum Tablosu (TL) 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.03.2021
Dénen Varhiklar 15.429.009 24.265.443 48.652.186 55.135.533
Nakit ve Nakit Benzerleri 4.082.677 11.148.962 24.475.762 27.279.013
Ticari Alacaklar 8.809.376 9.955.744 18.419.571 18.852.872
Hiskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 8.809.376 9.955.744 18.419.571 18.852.872
Diger Alacaklar 137.125 257.573 565.386 199.597
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 49.016 238.068 524.662 28.700
iskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 88.109 19.505 40.724 170.897
Stoklar 1.298.279 1.312.603 4.000.000 4.489.766
Pesin Odenmis Giderler 925.123 1.140.454 1.156.583 4.189.489
Diger Dénen Varliklar 83.684 419.028 - 26.727
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 92.745 31.079 34.884 101.069
Duran Varhklar 121.341.218 136.190.796 165.685.710 | 232.184.307
Diger Alacaklar 17.753 91.058 108.682 177.563
Iliskili Taraflardan Diger i Alacaklar 17.753 91.058 108.682 177.563
Finansal Yatirimlar 3.608.000 5.572.000 5.572.000 -
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 27.515.520 27.515.520 30.687.520 8.500.000
Maddi Duran Varliklar 42.568.765 53.717.818 69.202.418 = 175.530.464
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7.732.845 10.570.516 10.803.696 10.853.492
Kullanim Hakki Varliklart 34.105.422 32.591.847 31.211.014 30.753.632
Pesin Odenmis Giderler 5.793.093 6.132.037 16.265.014 6.369.156
Ertelenmis Vergi Varlig - - 1.835.366 -
Aktif Toplamm 136.770.227 160.456.239 214.337.896 | 287.319.840
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Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 11.995.595 18.340.348 36.530.063 59.765.827
Kisa Vadeli Borglanmalar 484.232 930.507 1.322.382 990.028
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari - 4.604.085 11.739.316 12.006.471
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yiikiimliiliikler 618.260 793.741 893.079 891.957
Ticari Borglar 8.160.718 7.476.383 17.988.680 16.887.402
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 8.160.718 7.476.383 17.988.680 16.887.402
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 805.727 1.022.706 1.297.513 3.769.992
Diger Borglar - 5.250 5.812 21.300.000
Iliskili Taraflara Diger Bor¢lar - 5.250 5.812 21.300.000
Ertelenmis Gelirler - 3.100 41.551 4.189
Doénem Kar1 Vergi Yikiimliligi - - 1.431.487 1.312.120
Kisa Vadeli Karsiliklar 724.920 1.736.815 1.191.626 1.461.848
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Kisa Vadeli 528.575 1.347.719 753.892 1.024.114
Karsiliklar

Diger Kisa Vadeli Karsiliklar 196.345 389.096 437.734 437.734
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikler 1.201.738 1.767.761 618.617 1.141.820
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 37.694.555 49.166.661 52.291.575 56.725.611
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar - 10.528.685 15.161.558 12.069.390
Kiralama Islemlerinden Kaynaklanan Yiikiimliiliikler 35.614.146 35.036.385 34.558.417 34.344.191
Ertelenmis Vergi Yiikiimliligi 42.491 750.207 - 7.026.326
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.037.918 2.851.384 2.571.600 3.285.404
Calisanlara Saglanan Faydalara Iliskin Uzun Vadeli 2.037.918 2.851.384 2.571.600 3.285.404
Karsiliklar

Ozkaynaklar 87.080.077 92.949.230 125.516.258 | 170.828.402
Odenmis Sermaye 30.000.000 30.000.000 100.000.000 | 100.000.000
Odenmemis Sermaye - - (21.000.000) -
Sermaye Diizeltme Farklar1 4.022 4.022 4.022 4.022
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis 213.106 131.643 (234.736) 31.402.361
Diger Kapsamli Gelirler/Giderler

Maddi Duran Varlik Degerleme Artislart - - - 31.637.097
Tammlanmis Fayda Planlart Yeniden Olciim Kazanglary/ 213.106 131.643 (234.736) (234.736)
Kayiplar

Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 754.540 1.122.755 1.122.755 2.830.605
Gegmis Yillar Karlari/ Zararlari 47.862.066 55.740.194 12.690.810 23.366.367
Net Donem Kari/ Zarari 8.246.343 5.950.616 32.933.407 13.675.047
Pasif Toplami 136.770.227 160.456.239 214.337.896 | 287.319.840

Kaynak: Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu

Oran Analizleri

Sirket’in finansal tablo donemleri itibartyla likidite ve mali yap1 oranlar1 asagida yer alan tablolarda

gosterilmistir.
Oranlar 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.03.2021
Likidite Oranlar
Cari Oran 1,29 1,32 1,33 0,92
Asit Test Orani 1,18 1,25 1,22 0,85
Nakit Oran 0,34 0,61 0,67 0,46
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Mali Yap1 Oranlan

Kaldirag Orani 0,36 0,42 0,41 0,41
Kisa Vadeli Yikiimliiliikler/ Toplam Varliklar 0,09 0,11 0,17 0,21
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler/ Toplam Varliklar 0,28 0,31 0,24 0,20
Ozkaynaklar/ Toplam Varliklar 0,64 0,58 0,59 0,59

Kaynak: Nasmed Ozel Saghk Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu

3.2. GELIR TABLOSU

Gelir Tablosu (TL) 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-

31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020 31.03.2020 31.03.2021
Hasilat 70.697.744 79.583.621 | 114.564.673 23.429.491 38.438.252
Satislarin Maliyeti -44.971.436 -58.857.619 -72.672.488 -15.827.347 -24.840.669
Briit Kar/ Zarar 25.726.308 20.726.002 41.892.185 7.602.144 13.597.583
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri -4.020.544 -312.825 -321.880 -46.840 -48.077
Genel Yonetim Giderleri -9.072.182 -9.605.119 -9.101.862 -1.983.567 -2.149.353
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 486.568 1.144.184 10.396.616 6.565.580 1.154.151
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler -1.052.856 -853.566 -5.157.511 -1.999.903 -182.268
Esas Faaliyet Kary/Zarari 12.067.294 11.098.676 37.707.548 10.137.414 12.372.036
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 60 - - 4.275.000
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kar1/ Zarari 12.067.294 11.098.736 37.707.548 10.137.414 16.647.036
Finansman Gelirleri 850.312 423.718 2.177.564 190.525 846.613
Finansman Giderleri -4.438.399 -4.446.078 -6.500.313 -1.378.927 -1.538.304
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Donem Kary/ Zarar 8.479.207 7.076.376 33.384.799 8.949.012 15.955.345
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gideri/Geliri -232.864 -1.125.760 -451.392 -118.892 -2.280.298
Donem Vergi Gideri/Geliri -1.137.947 -397.679 -2.945.370 -210.140 -1.327.880
Ertelenmis Vergi Gideri/Geliri 905.083 -728.081 2.493.978 91.248 -952.418
DONEM KARI/ZARARI 8.246.343 5.950.616 32.933.407 8.830.120 13.675.047

Kaynak: Nasmed Ozel Saghk Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu
4. DEGERLEME

Nasmed’in pay basina degeri hesaplanirken; indirgenmis Nakit Akimlar (INA) Yéntemi’ne %50 ve Benzer
Sirket Carpan Yontemi’ne %350 oraninda agirlik verilerek 590.191.860 TL 6zsermaye degerine ulasiimistir.
Bulunan hedef piyasa degerine %15,3 halka arz iskontosu uygulanarak nihai 6zsermaye degeri 500.000.000
TL ve pay basina deger de 5,0 TL olarak belirlenmistir.

4.1. Indirgenmis Nakit Akim

Sirket i¢in projeksiyon donemi 2021-2026 yillar olarak belirlenmistir.

Risksiz faiz orani olarak degerleme tarihi olan 05/08/2021 tarihi itibartyla ISIN kodu TRT011025T16 olan
5 yillik gosterge devlet tahvillerinin 30 giinliik ortalama getirisi kullanilmistir.
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Sirketin her ne kadar 2021 yil1 sonrasinda kullanabilecegi yatirim tesvik belgeleri olsa da 2021 yil1 sonrasi
icin etkin vergi oranlarindan ziyade marjinal vergi oranlar1 kullanilmistir. 2021 yilindan sonra halka agik
sirketlerin vergi avantajindan faydalanacagi kabul edilmis ve vergi oranlar1 ona gore hesaplanmistir. Vergi
avantajinin 2025°de sonra kaldirilmasi beklentisiyle 2025 sonrasinda vergi orani %20 olarak devam

edilmistir.

Sirket’in Indirgenmis Nakit Akimlarinda kullanilan Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti hesaplamasi

asagidaki tabloda yer almaktadir.

Nasmed

Risksiz Getiri Oram
Risk Primi

Beta

Ozsermaye Maliyeti
E/(E+D)

Bor¢lanma Maliyeti
Bor¢lanma Primi
Vergi Oram

Vergi Sonrasi1 Bor¢ Maliyeti
AOSM

2021 2022 2023 2024
18,4% 18,4% 18,4% | 18,4%
5,5% 5,5% 5,5% 5,5%
1 1 1 1
239% 239% 239% | 23,9%
636% |718% 793% | 83,0%
214% 214% |21,4% |21,4%
3% 3% 3% 3%
23% 21% 18% 18%
16,50% 16,90% |17,50% | 17,50%
212% 21,9% 22,6% | 22,8%

Kaynak: Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu

2025
18,4%
5,5%

1
23,9%
85,9%
21,4%
3%
18%
17,50%
23,0%

2026
18,4%
5,5%

1
23,9%
87,9%
21,4%
3%
18%
17,10%
23,1%

Sirket igin indirgenmis Nakit Akimlar1 Yéntemine gére bulunan Oz Sermaye Degeri 814 Milyon TL olarak

belirlenmistir.

Nasmed -INA Degerleme

Bin TL

Net Satislar

FAVOK

Vergi (-)

Yatirimlar(-)

Net isletme Sermaye Degisimi
TFRS 16 Diizeltmesi

Serbest Nakit Akimlari

iskonto Oram

2020 2021T 2022T 2023T
114.565 208.454 323.917 458.926
41.635 77.997 133.428 197.238
439 9.531 26.542 35.324
24.651 42.200 28.678 20.720
639 2.578 -3.414 41.012
2.738 3.203 3.687
16.784 20.950 78.419 96.494
21.2% 21,9% 22,6%

2024T
553.367
242.049
43.731
22.216
9.421
4.110
162.572
22,8%

2025T
605.330
265.273
47.787
23.545
5.317
4.490
184.313
23,0%

2026T
660.294
289.649
52.027
25.429
5.413
4.849
201.932
23,1%
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5.

iskonto Faktorii 1,02 0,84 0,68 0,56 0,45 0,37

Artik Deger Biiyiime Orani 5,0%
Artik Deger 1.174.059
Artik Degerin Bugiinkii Degeri 431.853
Toplam NBD 401.263
Toplam Firma Degeri 833.116
Net Bor¢luluk 2.213
Ortaklara Bor¢luluk 21.300
Hedef 6zsermaye degeri 814.029

Kaynak: Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu

4.2.  Piyasa Carpanlar1 Yontemi

Sirket i¢in yapilan piyasa carpanlari ydntemine gore yapilan hesaplamada; FD/FAVOK carpanina
%50, F/K carpanina %50 agirlik verilmistir. Bu sekilde hesaplanan degere net nakit eklenmesi ve
2021/3 aylik mali tablolarda yer aldig1 sekli ile ortaklara 6denmesi gereken borcun diisiilmesi sonucu
olusan piyasa degerlerinin, yukarida paylasilan oranlar kullanilarak agirliklandirilmasi sonucu Sirket
icin 366.354.427 TL piyasa degerine ulagilmistir.

Carpan Analizi FD/FAVOK ‘ FIK

Xsaghk 7,58 11,18
Firma Degeri 350.631.893

Net Borcluluk(-) -2.213.124

Ozsermaye Degeri 352.845.018 | 422.463.837
Ortaklara Bor¢ Odemesi(-) 21.300.000 |21.300.000

Ortaklara Bor¢ Odemesi Sonrasi
Ozsermaye Degeri

Agirhk 50% 50%

Agirhklandirilmis Ozsermaye Degeri 366.354.427
Kaynak: Nasmed Ozel Saglik Hizmetleri Ticaret A.§ Fiyat Tespit Raporu

331.545.018 | 401.163.837

DEGERLEME SONUCU

Nasmed i¢in yapilan degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimlari ve piyasa g¢arpanlari
yontemleri kullanilmistir. S6z konusu caligmada indirgenmis nakit akimlar1 ve piyasa ¢arpanlari
yontemleri esit agirliklandirilmig olup, Sirket Degeri 590.191.860 TL olarak hesaplanmistir. %15
oraninda iskonto uygulanarak birim halka arz fiyat1 5,00 TL olarak belirlenmistir
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Nasmed Degerleme Sonucu (TL) Hedef Deger | Agirhk

Indirgenmis Nakit Akim 814.029.194 50%
Carpan Analizi 366.354.427 50%
Agirhklandinlmis Ozsermaye Degeri | 590.191.860

Halka Arz Oncesi Deger Iskonto Hesabi (TL)

Nominal Sermaye 100.000.000
Halka Arz Fiyati 5,00

Halka Arz Fiyati ile Halka Arz Oncesi Piyasa Degeri 590.191.860
Hedef Piyasa Degeri 500.000.000
Iskonto Orani 15,00%

Kaynak: Nasmed Ozel Saglk Hizmetleri Ticaret A.S Fiyat Tespit Raporu

GORUS

>

Tacirler Yatirim tarafindan hazirlanan ve kap.org.tr’de yayimlanmis olan Halka Arz Fiyat
Tespit Raporu’na iliskin analizimizde Sirket verilerinin gercegi tam olarak yansittig1 kabul
edilmis, ayrica mali veya hukuki inceleme yapilmamastir.

Hazirlanan fiyat tespit raporunda sektor ve Sirket ile ilgili bilgilerin bununla birlikte
degerlemede kullanilan yontem ve degerlerin detayli bir sekilde acgiklandigini
diisiiniiyoruz.

Sirket igin yapilan degerleme galismasinda Piyasa Carpanlari Yontemi ile Indirgenmis
Nakit Akimlar1 Yonteminin esit agirliklandirilmasint uygun buluyoruz.

Pandemi kaynakli 6niimiizdeki yillardaki olasi gelismelere bagl olarak Indirgenmis Nakit
Akimlari projeksiyonunda yer alan hasilat ve FAVOK beklentilerinin tahminlerin altinda
gerceklesebilecegi olasiligi goz oniinde bulundurulmalidir.

Piyasa Carpanlar1 Analizi yonteminde; yurti¢i benzer sirketlerin se¢iminde dogru bir
yaklagim sergilendigini diisiiniiyoruz.

Ozetle; yukarida belirttigimiz ¢ekinceler sakli kalmak kaydiyla, %15°1ik iskonto oran1 da goz
ontine alindiginda 5,00 TL olarak belirlenen halka arz fiyatinin makul oldugunu diigiiniiyoruz.
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