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1. DEGERLENDIRME RAPORUNUN AMACI

Sermaye Piyasast Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 say1li Resmi Gazete ’de yayinlanan Pay
Tebligi Seri: VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikrasi uyarinca,

“Paylarmn ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden
kurulusun, paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil iginde en az iki
degerlendirme raporu hazirlamas: zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi
durumunda; ilk raporun paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan alt1 ay sonra yapilmasi ve
ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz
fiyat1 ile borsa fiyat1 arasindaki farkliliklarin nedeni hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi
zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu diizenlemesi durumunda ise, bu raporlar
arasinda asgari olarak ii¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra ¢ercevesinde hazirlanan raporlarin
KAP ’ta ortakliga iligkin bolimde ve halka arzda satiga aracilik eden yetkili kurulugsun internet
sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (“Biilbiiloglu Ving” veya “Sirket”) paylarinin
ilk halka arzinda Teblig’in 29. madde 1. fikras1 uyarinca Tera Yatirim Menkul Degerler A.S.
(“Tera Yatinm”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 23.01.2023 tarihinde KAP’ta
yayinlanmig ve Sirket paylar1 06.02.2023 tarihinde islem gormeye baslamistir.

Isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. madde ve 4. fikrasi
kapsaminda hazirlanmis olup, Biilbiiloglu Ving’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan
08.08.2023 tarihine kadar olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda
degerlendirmeleri igermektedir. Isbu rapor, degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup,
raporda yer alan degerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.
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2. HALKA ARZA ILISKIN OZET BILGI

Sirket’in ¢ikarilmis/6denmis sermayesinin 30.000.000 TL'den 37.600.000 TL'ye artirilmasi
nedeniyle ihra¢ edilen 7.600.000 TL nominal degerli pay ile mevcut pay sahiplerinden Onder
Biilbiiloglu’nun sahip oldugu 900.000 TL nominal degerli 900.000 adet B grubu ve Biilbiiloglu
Holding A.S.’nin sahip oldugu 3.000.000 TL nominal degerli 3.000.000 adet B grubu pay olmak
tizere toplam 11.500.000 TL nominal degerli 11.500.000 adet B grubu payin 31,00 TL fiyattan
halka arzina iliskin Izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 19.01.2023 ve 3 sayil1 toplantisinda onaylanmastir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 31,00 TL fiyat ile “Sabit
Fiyatla Talep Toplama” ve “En lyi Gayret Aracilig1” yontemi ile 26, 27 ve 30 Ocak 2023
tarihlerinde gergeklestirilmistir. Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S. halka arzi biytkligi
356.500.000 TL olup Sirket halka arzdan 235.600.000 TL briit gelir elde etmistir

Sirket’in halka arzdan beklenen net gelir ile; 02.11.2022 tarihli olan Sermaye Artirimdan Elde
Edilecek Fonun Kullanim Yeri Raporu’nda belirtildigi tizere, %40 oranina isabet eden tutarin
fabrika binasinin ingaat maliyetlerinin karsilanmasinda, %30’luk fon tutarinin Sirket’in potansiyel
biiylimesine katki saglayacagi ongoriilen makine ve teghizat alimlarinda ve kalan %30’luk kisim
ile sirket faaliyetleri ile ilgili isletme sermayesi olarak kullanilmasi planlanmaktadir.

3. KAP’TA YAYIMLANAN FiYAT TESPIiT RAPORU

23.01.2023 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020,
31.12.2021 ve 30.09.2022 donemlerine iligkin Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gore hazirlanmis
6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal tablolarina ait bagimsiz denetim raporlari baz
alinmustir.

Biilbiiloglu Ving paylarmin degerinin tespit edilmesi amaciyla; Indirgenmis Nakit Akimlar
(“INA”) (Gelir Yaklasimi) ve Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemleri kullanilmistir. Her iKi
yonteme de esit oranda agirlik verilerek Sirket degeri hesaplanmustir.

Indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Yéntemi kapsaminda; indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi
(Gelir Yaklagimi) yonteminde; 2022-2027 yillarini igeren 6 yillik projeksiyonlar kullanilarak deger
tespiti gergeklestirilmistir

Carpan Analizi Yontemi kapsaminda; BIST te Sinai Endeksinde yer alan 191 sirketten 30.09.2022
tarihi itibartyla aktif biiyiikligi 500.000.000 TL ile 1.600.000.000 TL arasinda olan secilmis
sanayi sirketleri dahil edilmistir. Caligmada; sanayi sirketleri i¢in yaygin olarak kullanilan Firma
Degeri/FAVOK (FD/FAVOK), Fiyat/Kazang (F/K) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD)
carpanlart kullanilmistir. S6z konusu c¢arpanlar 27.12.2022 tarihi itibariyle hesaplanmis, ug
degerler disarda birakilarak medyan degerleri kullanilmigtir. Hesaplamalarda; bu sirketlerin
oncelikle ortanca ¢arpan degerleri tespit edilmis ve bulunan bu ortanca degerlerin 2 katinin
tizerinde ve yarisinin altinda kalanlar degerleme dis1 birakilmistir.

1.162.523.363 TL sirket degerine ulagsmis olup, halka arz iskontosu dncesi birim pay degeri 38,75
TL’ye karsilik gelmektedir. Buna gore, Sirket’in %20 halka arz iskontosundan sonra piyasa degeri
930.018.690 TL ve halka arz pay basina deger 31,00 TL olarak hesaplanmistir. Sermaye artirimi
ve ortak satis1 yoluyla gerceklesen halka arzin biiytikligli 356.500.000 TL olmustur. Buna gore
halka ac¢iklik orani ise %30,6’tir.



3.1 indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi (INA)
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Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) Analizi, varsayima dayanilarak Sirket’in faaliyetlerinin icsel
degerini bulmaya odaklanir, uzun vadeli potansiyelini yansitir ve Sirket’in spesifik risklerini de
barindirarak kapsamli bir degerlendirme imkani sunar. INA (Indirgenmis Nakit Akimi) Analizi,
bir Sirket’in serbest nakit akimi iiretme yetenegi iizerinden yapilan bir degerleme yontemidir. Bu
yontemde serbest nakit akimlarinin bugiine indirgenmesi ve nakit pozisyonun da eklenmesi ile
olusan deger, Sirket’in 6zsermaye degeri olarak kabul edilir.

3.1.2 indirgenmis Nakit Akimlarina Gore Degerleme Sonuclari

INA yonteminin yapis1 geregi kullanilan projeksiyonlar, gelecege doniik herhangi bir taahhiit
anlamma gelmemektedir. Projeksiyonlarin farklilasmasi halinde farkli 6zkaynak ve pay
degerlerine ulasilabilir.

TARIHSEL NAKIT AKISI TAHMINI NAKIiT AKISI
TL
31.12.2019 ‘ 31.12.2020 ‘ 31.12.2021 ‘ 31.12.2022T | 31.12.2023T | 31.12.2024T | 31.12.2025T | 31.12.2026T ‘ 31.12.2027T
Net Satiglar 272.067.624 275.598.425 505.203.575 1.090.666.652 | 1.530.003.309 2.205.362.031 2.728.479.075 3.295.033.819  3.959.710.548

Yillik Biiyiime

24% 1% 83% 116% 40%

44% 24% 21% 20%

(F}Q%S(ET KARL 9825721  57.826.050 51.303.802 96508556 | 148.720.794  233.228.865  207.952.471  407.647.893  484.321.018
Net Satislara Oran: 25,7% 21,0% 10,2% 8,8% 9,7% 10,6% 10,9% 12,4% 12,2%
Vergi Oran: -0,8% -1,5% -4,0% 23,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0% 20,0%
Vergi .588.052  -859.128  -2.073.300  22.196.968 | 20745959  46.645773 50500494 81529579  96.864.204
VSNFK (vergi

sonras: net 70413773 58685187 53.377.192 74311588 | 118.983.835  186583.002  238.361.977  326.118314  387.456.814
faaliyet kari)

Azinlik Haklar

Net Satislara Oranm
Yatirim Harcamalari
Net Satislara Oranm
Amortisman

Net Satislara Oran
Net Isletme Sermayesi
Degisimi

Net Satislara Oran

-9 298.902 2.211.258 3.863.413

-93.500.000
6,1%

1.117.535 2.945.929 6.520.125 6.576.167 8.505.526
0,4% 1,1% 1,3% 0,6% 0,6%

-26.109.036  18.122.110  54.779.575 -98.876.055 -28.872.964

-9,6% 6,6% 10,8% -9,1% -1,9%

4.996.856 6.828.914 13.586.518 15.246.453
8.505.526 8.505.526 8.505.526 8.098.267
0,4% 0,3% 0,3% 0,2%

-44.303.068 -34.330.093 -36.420.016 -43.727.008

-2,0% -1,3% -1,1% -1,1%

(Sse,{l':)s‘Nak"Ak‘s‘ 45422272 79753235 114.377.990  -20.199.559 1252983  145788.604 205708496  284.617.306  336.58L.620
Is)fé‘e:?“gﬁ“kﬁ 1.034.838  90.443.764 115886485  132.424.614  129.337.560

Daimi Bilyiime Metodu

TL

Sonsuz Biiylime SNA Degeri
SNA nin Bugiin Degerleri Toplam1
+ Sonsuz Biiyiime Bugiinkii Degeri

353.410.701
478.127.261
844.544.212

Enterprise Value

1.322.671.473

+ Nakit

- Toplam Finansal Borg

- Azmlik Haklar

+ Yatirrm Amaglhi Gayrimenkul

86.657.085
27.911.364
-33.747.257

Toplam Sermaye Degeri

1.347.669.937

Hisse Sayisi

30.000.000

Teorik Hisse Basina Deger

44,92
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Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi ve bagl ortakliklar1 i¢in ¢arpan analizi
yontemine gore yapilan hesaplamada Sirket’in faaliyet gosterdigi Ving sektoriinde yurt iginde
halka agik sirket bulunmadigindan BIST Sinai Endeksi (XUSIN) igerisindeki sanayi sirketlerinin
degerleri emsal olarak kullanilmistir. Carpan Analizinde kullanilmak iizere, BIST Sinai

Endeksinde yer alan 191 sirketlerden se¢im kriterleri asagidaki gibidir;

1- Sirket'in 30.09.2022 tarihi itibariyle aktif biiylikliigiintin 1.364.272.022 TL olmas1 nedeniyle
endekste yer alan benzer sirketlerden aktif biiytikligii 500.000.000 TL ile 1.600.000.000 TL

arasinda olanlar se¢ilmistir.

2- Secilmis bu sirketlerin oncelikle ortanca ¢arpan degerleri tespit edilmis ve bulunan bu ortanca
degerlerin 2 katinin lizerinde ve yarisinin altinda kalanlar degerleme dis1 birakilmistir.
Degerleme dis1 birakilan ¢arpan degerlerinin iizeri ¢izilmistir.

Ayrica yurt disinda ving sektoriinde faaliyet gosteren sirketler degerleri de incelenmis ancak sz
konusu sirketlerin piyasa degerlerinin 1 milyar dolar ve iizerinde olmasi sebebiyle degerlemeye

dahil edilmemelerine karar verilmistir.

Emsal sirket olarak hesaplamaya dahil edilen Sirketlerin 27.12.2022 tarihli carpan degerleri
asagida yer almaktadir.

Borsa Kodu Ad FIK PD/DD FD/FAVOK Beta ol ]F;Z;sg Aktif Toplami
ADEL:IS Adel Kalemcilik 91,74 17,64 23,18 0,51 2.714.512.500 1.139.120.000
AFYON:IS Afyon Cimento 19,39 4,84 12,88 0,76 3.544.000.000 1.235.811.051
ATEKS:IS Akin Tekstil 30:84 3,56 98;85 0,41 2.671.200.000 1.486.105.619
ALKA:IS Alkim Kagit 12,02 9,94 12,28 0,35 6.618.675.000 920.452.835
ANGEN:IS Anatolia Tani ve Biyoteknoloji Urun. Aras. Gel. 9,14 6,14 16,80 0,55 4.807.000.000 815.600.911
ARSAN:IS Arsan Tekstil 7,04 2,51 23,85 0,61 2.608.775.173 1.436.130.897
AVOD:IS Avod Gida 13,21 2,58 9,94 0,72 966.600.000 635.507.047
BAKAB:IS Bak Ambalaj 10,70 5,07 14,18 0,58 2.176.200.000 1.553.216.282
BARMA:IS Barem Ambalaj 2703 8,58 19,78 0,38 6.415.500.000 1.323.331.672
BLCYT:IS Bilici Yatirim 9,92 3,01 8,56 0,43 2.084.000.000 1.249.907.644
BMSTL:IS Bms Birlesik Metal Sanayi 11,65 2,36 8,38 0,51 1.189.254.000 889.904.273
CELHA:IS Celik Halat 49,42 21,06 18,72 0,60 1.518.900.000 835.165.555
CEMAS:IS Cemas Dokum 4:82 160 20,04 0,76 2.111.970.000 1.517.932.998
CMBTN:IS Cimbeton 4792 2138 15,63 0,55 1.086.957.000 501.321.641
CUSAN:IS Cuhadaroglu Metal 9,51 4,15 581 0,82 1.494.825.000 1.515.952.519
DAGL:IS Dagi Giyim 44,67 2,49 15,88 0,51 892.413.000 833.357.783
DMSAS:IS Demisas Dokum 19,38 4,79 15,07 0,55 1.040.000.000 1.070.842.202
DERIM:IS Derimod 26:13 4,59 6:80 0,41 541.620.000 629.635.877
DESA:IS Desa 14,13 791 10,31 0,58 2.936.090.502 938.782.264
DITAS:IS Ditas Dogan 332,59 20,08 35,54 0,62 1.618.400.000 549.283.569
DURDO:IS Duran Dogan Basim ve Ambalaj 2878 10,75 8,16 0,55 1.429.400.000 762.913.546
EGGUB:IS Ege Gubre 14,96 6,75 9,17 0,54 4.272.000.000 1.001.332.055
EPLAS:IS Egeplast -14:68 4,74 13,31 0,69 1.082.972.387 590.744.685
ERBOS:IS Erbosan 10,36 4,02 9,41 0,80 3.738.000.000 1.543.999.170
FADE:IS Fade Gida Yatirim 7,51 2,79 41,09 0,50 1.107.414.000 531.787.905
GENTS:IS Gentas 8,46 2,83 8,85 0,41 1.585.392.744 1.263.028.628
GEREL:IS Gersan Elektrik 3;96 2:34 13,00 0,59 721.600.000 790.352.882
HATEK:IS Hateks Hatay Tekstil 11,74 4 8,48 0,47 778.050.000 804.957.132
IHEVA:IS lhlas Ev Aletleri 442 125 7,89 0,53 718.525.000 776.644.412
IMASM:IS Imas Makina Sanayi 74,83 18,25 110,72 0,14 8.991.000.000 847.224.566
ISKPL:IS Isik Plastik 17,12 3,97 16,67 0,59 1.758.706.521 744.195.802
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KLKIM:IS Kalekim Kimyevi Maddeler 15,35 6,95 16,11 0,60 5.870.750.000 1.444.303.731
KAPLM:IS Kaplamin 36,28 16:25 19,21 0,56 2.290.000.000 578.667.993
KRTEK:IS Karsu Tekstil 515 2,83 e 0,36 1.019.318.474 1.079.187.981
KLSYN:IS Koleksiyon Mobilya Sanayi e 2,80 16,54 0,20 1.660.966.292 1.085.440.865
KNFRT:IS Konfurt Gida 14,92 6,47 11,69 0,52 2.007.720.000 1.383.555.888
KONYA:IS Konya Cimento 12624 32,03 70;90 0,65 16.423.492.800 1.479.625.408
KRPLS:IS Koroplast Temizlik Ambalaj Urunleri 93,58 5,90 13,44 0,71 1.857.744.000 628.444.973
KUTPO:IS Kutahya Porselen 15,56 4,84 16,44 0,68 2.622.533.760 1.119.016.031
KTSKR:IS Kutahya Seker Fabrikasi 15,14 4,66 20,09 0,70 3.762.800.000 1.093.289.872
MRSHL:IS Marshall -68:16 - 3574 0,55 4.433.000.000 1.388.731.712
MEDTR:IS Meditera Tibbi Malzeme 14,14 7,60 20,32 0,23 5.081.300.000 899.419.084
MEGAP:IS Mega Polietilen Kopuk 12,42 3,05 11,14 0,43 977.500.000 1.167.114.490
MERCN:IS Mercan Kimya Sanayi Ve Ticaret 11,66 5,62 12,02 0,62 2.949.480.523 1.006.985.229
MERKO:IS Merko Gida b ] 9,97 0,43 759.594.752 906.462.157
OZSUB:IS Ozsu Balik Uretim 18,51 8,62 6:54 -0,39 1.136.400.000 685.407.299
PNLSN:IS Panelsan Cati Cephe Sistemleri 19,01 6,89 15,95 0,58 2.979.000.000 1.032.871.760
PRKME:IS Park Elek. Madencilik 6,88 2,73 29,99 0,62 3.522.198.969 1.499.945.235
PENGD:IS Penguen Gida Skl 2,57 12,50 0,56 1.629.250.000 1.355.558.221
PINSU:IS Pinar Su Ve Icecek et 3,50 15,67 0,38 673.762.857 756.832.712
RTALB:IS Rta Laboratuvarlari 574 245 61,01 0,44 1.278.000.000 690.060.263
RUBNS:IS Rubenis Tekstil 14,30 2,72 19,69 0,33 2.324.400.000 1.057.201.142
SNICA:IS Sanica Isi Sanayi s e 15,43 - 015 4.336.200.000 1.539.484.069
SEKUR:IS Sekuro Plastik 46,89 171 577 0,41 381.837.500 772.728.821
SELVA:IS Selva Gida Sanayi 4269 4,24 14,57 0,41 1.072.500.000 638.921.310
SILVR:IS Silverline Endustri Ve Ticaret 45,85 12,27 7,09 0,10 765.000.000 779.501.787
SKTAS:IS Soktas 1744 3,03 6:37 0,63 958.174.000 1.564.429.895
TUCLK:IS Tugcelik Aluminyum Metal 9,84 3,45 16,74 0,70 1.069.800.000 1.063.224.180
TRILC:IS Turk Ilac Ve Serum e 5,96 e 0,60 2.164.950.900 827.370.759
VKING:IS Viking Kagit 682 - 32:47 0,46 1.042.440.000 741.833.860
YKSLN:IS Yukselen Celik 9,06 4,39 7,68 0,73 1.620.000.000 1.093.824.947
YUNSA:IS Yunsa 12,18 10:81 8,35 0,60 2.574.828.000 805.723.190

Kaynak: Rasyonet Veri Terminali, 27.12.2022 tarihli veriler

Piyasa carpanlari yontemi, benzer sirketlerin uygun piyasa carpanlarinin kullanilarak analiz
edilmesine dayanmaktadir. Bu metot etkin isleyen ve spekiilasyonun yapilmadigr durumlarda
hisselerin rayi¢ degerlerinin, ilerleyen donemde beklenen kazang artisi ve buna bagli olan risk
diizeyini yansittig1 varsayimini esas almaktadir.

Carpan analizlerinde 30.09.2022 tarihli finansal verileri yilliklandirilarak kullanilmistir. Benzer
sitket carpanlar1 hesaplamasinda, Sirket degerinin objektif tespit edilmesi adina sanayi
sirketlerinin degerlemesinde en cok tercih edilen Fiyat/Kazang (F/K), FD/FAVOK carpanlari
%40’ar agirliklandirilmis, 6te yandan Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) oranlariin agirlig
%20 sekilde belirlenmistir. Sirket’in 30.09.2022 tarihli bilangosunda yer alan ana ortakliga ait
0zkaynak degeri hesaplamada dikkate alinmistir. Piyasa ¢arpanlar1 analizleri kapsaminda veriler
Rasyonet Veri Platformu’ndan elde edilmis olup 27.12.2022 tarihli veriler ve c¢arpanlar
kullanilmistir.
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Biilbiiloglu Ving / 30.09.2022
Net Satislar (Yilliklandirilmis) 740.208.493
FAVOK (Yilliklandirilms) 70.637.660
Ana Ortakliga ait net Kar (Yilliklandirilmg) 55.131.120
Net Borg¢ (Nakit) (30.09.2022 itibariyle) (58.745.721)
Ana Ortakhiga ait Ozkaynaklar (30.09.2022 itibariyle) 310.893.250
Kaynak: Bagimsiz Denetim Raporu
et 27.12.2022
Ortanca Ortanca Ortalama
YURTICi BENZER SiRKETLER Uc Degerler Haric
F/IK 14,61 12,18 27,42
FD/FAVOK 14,82 14,37 19,86
PD/DD 4,63 4,49 6,72
Kaynak: Rasyonet Veri Terminali, 27.12.2022 tarihli veriler
Ug Degerler Hari¢ Ortanca Degere Gore
Degerleme (Carpanlara Gore) Yll?l(l)(.;)agl;i?fjmls Agirhiklandirma Agslli‘:ﬁ(:?l];ilgl';il?ls
YURTICI BENZER SIRKETLER 1.280.726.205 1.199.092.990
F/IK 671.266.093 40% 268.506.437
FD/FAVOK 1.073.854.169 40% 429.541.667
PD/DD 1.396.643.423 20% 279.328.685
Toplam 100%
Carpanlara Gore Sirket Degeri 977.376.789
Pay Basina Fiyat 32,58

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Carpan Analizi yontemiyle, Biilbiiloglu Ving A.S. i¢in Fiyat/Kazang (F/K), Firma Degeri/FAVOK
(FD/FAVOK) ve Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD), carpanlart BIST Smai (XUSIN)
Endeksinden secilmis sirketlerin medyan degerleriyle yukaridaki tabloda gosterdigi gibi
hesaplanmistir. Buna gore Sirket’in piyasa degeri 977.376.789 TL ve pay basina degeri 32,58 TL
olarak bulunmustur.

3.3 Degerleme Yontemi Sonucu

Sonu¢ olarak; Sirket’in gelecege yonelik beklentileri de dikkate alinarak nihai deger
hesaplamasinda, Carpan Analizi yonteminin Carpan Analizi Yontemi %50 ve gelecekteki nakit
akim ve dzsermaye getirisine dayanan Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi %50 yontemleri
agirliklandirilarak kullanilmistir. Yapilan bu degerlendirmeler sonucunda 1.162.523 TL sermaye
degerine ulagmustir. Sirket’in mevcut 6denmis sermayesi olan 30.000.000 TL’ye gore halka arz
iskontosu Oncesi birim pay degeri 38,75 TL’ye karsilik gelmektedir. Buna gore, Sirket’in %20
halka arz iskontosundan sonra piyasa degeri 930.018.690 TL ve halka arz pay basmna deger 31,00
TL olarak hesaplanmustir.
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DEGERLEME SONUCU OZETI (TL)
Degerleme Yontemi Piyasa Degeri Agirhk Aglrhklal;;lg;l:ims Sirket
INA 1.347.669.937 50% 673.834.968
Benzer Sirket Carpanlari 977.376.789 50% 488.688.395
TOPLAM 1.162.523.363
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Biilbiiloglu Ving San. ve Tic. A.S. / Halka Arz Ozeti (TL)

Odenmis/Cikarilmis Sermaye 30.000.000
Sermaye Artirnmi Yoluyla Halka Arz Edilecek Nominal Tutar 7.600.000
Sermaye Artirimi 7.600.000
Ortak Satist 3.900.000
Halka Arz Edilecek Toplam Nominal Tutar 11.500.000
Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye 37.600.000

Halka Agiklik Orami %30,6

Sirket Degeri 1.162.523.363
Halka Arz iskontosu %20
Iskontolu Sirket Degeri 930.018.690
Halka Arz Satis Fiyati (iskontolu) 31,00
Halka Arz Bityiikligii 356.500.000

Sermaye arttirimi ve ortak satisi yoluyla gerceklesen halka arzin biiyiikligli 356.500.000 TL
olmustur. Sirket’in halka a¢iklik oran1 %30,6’dir.
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4. HALKA ARZ SONUCLARI

Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S. (“BVSAN”) paylarinin halka arzina iligkin talep toplama
islemleri, 26.01.2023, 27.01.2023 ve 30.01.2023 tarihlerinde, Tera Yatirim Konsorsiyum
Liderliginde “Sabit Fiyatla Talep Toplama” ve “En lyi Gayret Araciligi” yontemi ile
gerceklesmistir.

Sirket’in ¢ikarilmig sermayesinin 30.000.000 TL’den 37.600.000 TL’ye artirilmasi nedeniyle ihrag
edilen 7.600.000 TL nominal degerli 7.600.000 adet B grubu pay ile ortak satis kapsaminda
3.900.000 TL nominal degerli 3.900.000 adet B grubu pay olmak iizere toplam 11.500.000 TL
nominal degerli 11.500.000 adet B grubu pay halka arz edilmistir.

Sirket paylarinmn halka arzinda 1,00 TL nominal degerli paylarn halka arz fiyat1 31,00 TL olarak
aciklanmis olup, belirlenen halka arz fiyati ile halka arz biytkligii 356.500.000 TL olarak
gergeklesmistir.

Halka arzda; Bireysel Yatirimcilara nihai tahsisat tutarinin yaklagsik 220,9 kati, Sirket Calisanlarina
nihai tahsisat tutarmn yaklasik 1,4 kati, Yurt ici Kurumsal Yatirimeilara nihai tahsisat tutarmimn
yaklagik 43,9 kat1 ve Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilara nihai tahsisat tutarinin yaklasik 11,9 kati
filtrelenmemis talep gelmistir.

Halka arza toplamda 403.568 yatirimci katilmis olup 373.600 yatirimciya dagitim gerceklesmistir.
Sirket paylarinin halka arzinda yatirimer grubu bazinda dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Planlanan Tahsisat Talep Dagitim
Yatirimci Grubu Talep Edilen Talebi Dagitilan Tovplam
. X Karsilanan . Dagitilan
Pay Adedi Oram Basvuru Sayisi Nominal Oram Nominal -
Tutar (TL) Basvuru Tutar (TL) Nominal
Sayisi Tutara Orani
Yurt [gi Bireysel 6.095.000 | 53,0% 403315 | 1.346.401.267 | 89,73% 373.396 6.095.000 53,0%
Yatirimcilar
Sirket Caliganlari 230.000 2,0% 105 330.554 0,02% 105 230.000 2,0%
Yurt lei Kurumsal 1 5 75 000 | 25,006 134 126.430.188 | 8,43% 88 2.875.000 25,0%
Yatirimcilar
Yurt Dist Kurumsal | 5 350 000 | 20,00 14 27.367.644 | 1,82% 11 2.300.000 20,0%
Yatirimeilar
TOPLAM 11.500.000 | 100,0% 403.568 1.500.529.653 | 100,00% 373.600 11.500.000 100,0%
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Sirket, paylarmmn 06.02.2023 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gdérmeye baslamasmin ardindan
isbu rapor tarihi itibariyla en son 2023 1. ceyrek finansal verilerini agiklamigtir. Sirket’in Tiirkiye
Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) dogrultusunda hazirlanan Bagimsiz Denetim Raporlarina
iligkin 6zet bilgiler asagida yer almaktadir.

1.01.2019 1.01.2020 1.01.2021 1.01.2021 1.01.2022 1.01.2022 1.01.2023

Gelir Tablosu (TL)

31122019 | 31122020 | 31122021 |  30.00.2021 [EEVCRIPZAN  31.12.2022 31.03.2022 31.03.2023
Hasilat 272.067.624 | 275508.425 | 505203575 | 314.257.199 | 549.262.117 | 1.079.599.157 111.192.350 200.717.284
Satislarin Maliyeti () (237.788.812) | (235.629.010) | (428.807.256) | (264.135.982) | (460.481.529) | (910.875.519) (95.470.189) |  (170.802.084)
Briit Kar/(Zarar) 34278812 | 30960415 | 76.396.319 | 50.121.217 |  79.780.588 | 168.723.638 15.722.161 38.915.200
Genel Yonetim Giderleri () (18.130.499) | (14.323.732) | (20.070.364) | (12.456.282) | (25.571.193) | (37.847.435) (7.298.642) | (17.758.529)
Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri (1) | (4.550.374) | (4.263.900) |  (5.022.064) | (3.320979) |  (6.906.444) | (11.558.690) (1.788.044) (3.603.653)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 10331925 | 17.519.955| 73.448.050 |  16.112.063 | 71.130.723 | 101.886.720 35.975.355 18.492.304
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (12.250.930) | (28.620.657) | (102.992.415) | (24.304.548) | (80.114.232) | (151.187.241) (32.456.095) | (28.082.828)
Esas Faaliyet Kary/(Zarar) 9.660.934 | 10281081 | 21.759.535 | 26.142.471| 38.319.442 |  70.016.992 10.154.735 7.962.494
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler - 231.195 (1.681.054)
(T;al:i 3;&;‘]’;11;"%?}‘; Kaz. - (1.025.028) (209.887)
TFRS 9 Beklenen Kredi Zarar Karsiligi - 522.145 572.013
E;‘z;‘(sz";’r‘;‘rgid”i Oncesi Faaliyet 9.660.934 | 10.512.276 | 20.078.481| 26.142.471| 38.319.442 |  69.807.105 10.676.880 8.534.507
Finansman Gelirleri 10.688.882 |  27.220.025 | 47.406.630 |  14.461.792 |  40.645792 |  42.601552 24.443.174 21.969.901
Finansman Giderleri (-) (23.860.477) | (35.141.817) | (40.796.640) | (25.360.697) | (35.062.769) | (37.068.767) (18524.974) | (10.453.272)
Vergi Oncesi Kary/(Zarari) 5.489.339 2.500.484 |  26.688.480 | 15243566 |  43.902.465 |  75.339.890 16.595.080 20.051.136
Vergi Gelir/(Gideri) (187.417) 4.057.449 2.073.300 592.171 (736.672) | (8.272.530) 790.371 1.159.557
Dénemin Vergi Gideri (775.469) | (1.372.703) (651.401) (640.869) |  (2.602.517) | (11.447.044) (499.411) (473.069)
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 588.052 5.430.152 2.724.701 1.233.040 1.955.845 3.174.514 1.289.782 1.632.626
Dénem Net Kry/(Zarari) 5.301.922 6.647.933 | 28.761.780 | 15835737 | 43.165.793 |  67.067.360 17.385.451 21.210.693

* Halka Arz Fiyat Tespit Raporu ‘nda yer alan en giincel tablodur.

Kaynak: www.kap.org.tr

Sirket’in hasilat1 2023/03 donemi sonunda, bir dnceki yilin ayn1 dénemine gore %88,61 oraninda
artis gostererek 209.717.284 TL olarak gergeklesmistir. Satislarin maliyeti ise 2022 yil1 itibari ile
bir onceki yilin ayni donemine gore %78,91 oraninda artig gostererek 170.802.084 TL olarak
gerceklesmistir. Buna gore Briit kar 2023 yil1 ilk ¢eyrek sonunda bir 6nceki yilin ayn1 donemine

gore %147,52 oraninda artarak 38.915.200 TL olarak ger¢eklesmistir.

Sirket’in genel yonetim ve pazarlama giderleri toplamindan olusan faaliyet giderleri, 2023/03
doneminde 17.758.529 TL olarak gerceklesirken gecen yilin ayni donemine gore %143,31
oraninda artig géstermistir.

Sirket’in 2023 y1l1 ilk ¢eyrek sonunda, gegen yilin ayn1 donemine gore net kar1 %22,00 oraninda
yiikselis gostererek 21.210.693 TL olarak gergeklesmistir. Donem net karmin artiginin 6nemli
etkenlerden biri Sirket’in satiglarinin artigi ve satiglarin maliyeti kaleminin azalisidir.
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Ozel Bagimsiz

BILANCO (TL) Ozel Bagimsiz Denetimden Gegmis Finansal Tablolar Gecai'ﬁ}:;?s:nsal
Tablolar
31.12.2019 31.12.2020 31.12.2021 30.09.2022 31.12.2022 31.03.2023
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.043.927 22.695.941 130.685.834 86.657.085 103.665.861 262.801.621
Finansal Yatirimlar - - - - 660.692 660.692
Ticari Alacaklar 58.580.470 80.333.893 195.411.178 228.827.710 319.298.948 245.738.286
liskili Taraflardan Ticari Alacaklar 681.523 1.425.687 3.488.083 6.417.893 5.166.870 451.433
liskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 57.898.947 78.908.206 191.923.095 222.409.817 314.132.078 245.286.853
Diger Alacaklar 43.629.773 3.878.291 6.675.638 23.763.877 16.364.937 11.840.648
liskili Taraflardan Diger Alacaklar 39.885.758 1.144.540 5.835.818 7.319.786 11.860.093 5.460.338
1liskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 3.744.015 2.733.751 839.820 16.444.091 4.504.844 6.380.310
Stoklar 44.982.783 61.037.936 83.243.697 446.885.034 295.603.703 460.001.458
Pesin Odenmis Giderler 5.854.421 5.605.931 12.605.908 17.951.882 22.415.810 54.652.919
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 1.017.673 413.541 518.454 1.450.671 26.762 998.820
Mal ve Hizmet Satiglarindan Dogan Sézlesme Varliklart - - - 5.391.246 11.845.152 61.100
Diger Donen Varliklar 6.659.659 2.000.172 727.108 57.540.660 67.384.218 67.280.542
DONEN VARLIKLAR 163.768.706 175.965.705 429.867.817 868.468.165 837.266.083 1.104.036.136
Finansal Yatirimlar 4.157.550 - - - - -
Diger Alacaklar 6.348 6.348 6.348 - 3.921 3.921
Yatirim Amagh Gayrimenkuller - 5.245.000 - - - -
Maddi Duran Varliklar 54.947.654 157.189.786 158.958.097 421.812.228 429.570.655 488.104.900
Kullanim Hakki Varliklar - - 1.453.416 1.195.355 1.109.335 1.023.314
Maddi Olmayan Duran Varliklar 122.157 8.806.828 594.514 20.145.393 21.410.047 22.067.115
Ertelenmis Vergi Varligi 2.291.230 - - - - -
Pesin Odenmis Giderler 263.497 35.517 9.223.647 52.650.881 60.208.692 63.367.646
DURAN VARLIKLAR 61.788.436 171.283.479 170.236.022 495.803.857 512.302.650 574.566.896
TOPLAM VARLIKLAR 225.557.142 347.249.184 600.103.839 1.364.272.022 1.349.568.733 1.678.603.032
KV Finansal Borg 37.442.899 56.404.843 77.104.365 20.987.893 12.557.474 12.584.149
Banka Kredileri 37.442.899 56.404.843 76.767.719 20.646.697 12.214.876 342.847
Kiralama Islemlerinden Bor¢lar - - 336.646 341.196 342.598 1.104.036.136
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 3.289.106 29.233.368 12.072.969 6.053.877 3.135.814 1.380.205
Ticari Borglar 59.879.027 57.818.790 156.638.660 306.905.318 298.987.146 305.557.474
Diger KV Borglar 18.386.371 418.369 4.640.975 20.234.054 17.501.218 19.225.391
lliskili Taraflara Diger Bor¢lar 13.418.088 341.814 47.236 3.565 3.313.683 2.725.704
liskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 4.968.283 76.555 4.593.739 20.230.489 14.187.535 16.499.687
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2.580.069 2.623.828 3.997.642 7.370.825 - -
Ertelenmis Gelirler 26.571.944 57.610.636 154.239.118 443.811.098 389.492.521 470.478.425
Devam Eden Insaat S6zlesmelerinden Borglar 3.536.948 952.850 - - - -
Donem Kani Vergi Yikimliliga 37.990 989.507 - 1.714.204 6.991.582 7.453.968
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.693.334 2.299.238 4.080.054 5.409.399 5.833.212 5.618.154
Diger KV Yiikiimliiliikler 1.698.937 2.338.497 2.147.060 5.600.626 6.142.163 5.795.037
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 155.116.625 210.689.926 414.920.843 818.087.294 750.496.873 850.537.480
UV Finansal Borg 29.501.095 15.061.082 4.257.803 869.594 788.863 1.312.941
Banka Kredileri 29.501.095 15.061.082 3.126.343 - - 614.998
Kiralama Islemlerinden Bor¢lar - - 1.131.460 869.594 788.863 697.943
Ticari Borglar - 8.659.867 - - - -
Diger Borglar - 48.350.584 25.796.993 26.832.907 31.152.212 30.632.276
[ligkili Taraflara Diger Bor¢lar - 48.350.584 25.796.993 26.832.907 31.152.212 30.632.276
Ertelenmis Gelirler - 4.307.962 63.988.312 122.037.980 146.761.029 140.762.358
Uzun Vadeli Karsiliklar 7.692.463 8.207.853 19.165.560 22.835.032 23.961.645 23.178.873
Caliganlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 7.692.463 8.207.853 19.165.560 22.835.032 23.961.645 23.178.873
Ertelenmis Vergi Yiikimlilugi - 4.838.260 1.024.741 28.968.708 27.776.719 24.843.172
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 37.193.558 89.425.608 114.233.409 201.544.221 230.440.468 220.729.620
Odenmis Sermaye 12.310.000 12.310.000 30.000.000 30.000.000 30.000.000 37.600.000
Hisse Senetleri Thrag Primleri - - - - - 214.654.746
g“ak Kontrole Tabi Tesebbiis veya Isletmeleri Igeren 13.931.696 (32.419.524) (32.419.524) (32.419.524) (32.419.524) (32.419.524)
irlesmelerin Etkisi
Kar veya Zararda Yeniden Smiflandiriimayacak Birikmis (84.139) 45.819.455 39.095.557 245,544,867 245.774.706 241.402.399
Diger Kapsamli Gelirler veya Giderler
Yeniden Degerleme Olgiim Kazang/Kayiplar: - 45.016.164 44.302.219 249.812.664 249.812.664 249.812.664
Z‘Z;’:Z‘;’:T’? Fayda Planlar: Yeniden Olciim Kazanglar: (84.139) 803.291 (5.206.662) (4.267.797) (4.037.958) (8.410.265)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1.768.786 1.768.786 3.123.770 3.123.770 3.123.770 3.123.770
Gegmis Yillar Kary/Zarari (-) 18.694 3.825.908 -6.571.143 22.489.539 22.489.539 85.842.933
Net Dénem Kari/Zarart (-) 4.837.810 6.647.933 29.060.682 42.154.598 63.353.394 20.369.307
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 464.112 9.181.092 8.660.245 33.747.257 36.309.507 36.762.301
OZKAYNAKLAR 33.246.959 47.133.650 70.949.587 344.640.507 368.631.392 607.335.932
TOPLAM KAYNAKLAR 225.557.142 347.249.184 600.103.839 1.364.272.022 1.349.568.733 1.678.603.032

Kaynak: www.kap.org.tr
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Tera Yatirim tarafindan Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S. i¢in hazirlanan Fiyat Tespit
Raporu’nda yer alan 31.12.2022 yilsonu projeksiyonlar1 ile 31.12.2022 tarihli bilango doénemi
itibariyla gerceklesmeler agagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Isbu Degerlendirme Raporu’nda 31.12.2022 tahmini degerleri igin Tera Yatirim Menkul Degerler
A.S. tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2022 yili tahminleri baz alinmistir.

L 31.12.2021 31.12.2022 31.12.2022 31.03.2022 31.03.2023 31.03.2023 D“X::‘Siﬂ Gerceklesme
ini ni*

(Gergeklesen) (Gergeklesen) (Tahmini) (Gergeklesen) (Gergeklesen) (Tahmini) (Gergeklesen) Orani
Hasilat 505203575  1.079.599.157  1.090.666.652 111.192.350 209.717.284 382.500.827 88,61% 54,83%
Satislarm Maliyeti () 428.807.255 910.875.519 939.986.915 (95.470.189)  (170.802.084)  (326.320.345) 78,91% 52,34%
BRUT KAR 76.396.320 168.723.638 150.679.737 15.722.161 38.915.200 56.180.482 147,52% 69,27%
Kar Marjt (Brii) 15,12% 15,63% 13,82% 14,14% 18,56% 14,69%
Faaliyet Giderleri (25.092.428) (49.406.125) (54.171.181) (9.086.686) (21.362.182) (18.998.034) 135,09% 112,44%
(FFAVAOLSET KARI 51.303.892 119.317.513 96.508.556 6.635.475 17.553.018 37.182.448 164,53% 47.21%
Faaliyet Kar Marji 10,16% 11,05% 8,85% 5,97% 8,37%
xg:)( (Vergi Oncesi 15.243.566 75.330.890 96.508.556 16.595.080 20.051.136 37.182.448 20,83% 53,93%
Vergi Gelir / Gideri (-) 592.171 (8.272.530) (22.196.968) 790.371 1.159.557 (7.436.490) 46,71% -15,59%
NET KAR/ZARAR 28.761.780 67.067.360 74.311.588 17.385.451 21.210.693 29.745.959 22,00% 71,31%
Amortisman 6.520.125 7.623.178 6.576.167 1.525.073 2.891.923 2.126.381 89,63% 136,00%
(Yat.Amagli Harig)
FAVOK 57.824.017 126.940.691 103.084.723 8.160.548 20.444.941 39.308.830 150,53% 52,01%
FAVOK Marj: 11,45% 11,76% 9,45% 7,34% 9,75% 10,28%

Kaynak: Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu
*lgili veriler Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S. Fiyat Tespit Raporu’ndaki 31.12.2023 yili tahminlerinin 4’e béliinmesi ile elde edilmistir.
**31.03.2022 ile 31.03.2023 donemindeki arasimdaki artist belirtmektedir.

2023 y1l1 1. ¢eyrek finansal doneminde briit kar 38.915.200 TL olarak gerceklesirken, gegen yilin
ayn1 dénemine gore %147,52 oraninda artis gdstermistir. Ote yandan, Fiyat Tespit Raporu’ndaki
2023 yil1 1. ¢eyrek projeksiyonuna gore tahmini briit kar 56.180.482 TL olup, Sirket bu tahmine
gore briit kar hedefinin %69,27°sini gerceklestirmistir.

Satislarin maliyetine bakildiginda ise, 2023 yili 1. ¢eyrek finansal doneminde 170.802.084 TL
olarak gerceklesirken, gegen yilin ayni doneminde ise bu tutar 95.470.189 TL olarak
gerceklesmistir. Buna gore 2023 yili 1. ¢eyrek finansal doneminde, gecen yilin ayni donemine
gore %78,91 oraninda artis gozlenmektedir. Satiglarin maliyetindeki gerceklesme Fiyat Tespit
Raporu’ndaki 2023 yil1 projeksiyonuna gore %52,34°1 kadardir.

Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2023 yili 1. Ceyrek finansal doneminde tahmini faaliyet kar1
37.182.448 TL olup, ayn1 donem gergeklesen faaliyet kar1 17.533.018 TL olmustur ve faaliyet kari
hedefi %47,21 oraninda ger¢eklesmistir.

Bu cercevede net kar 2023 yili 1. ¢eyrek finansal doneminde 29.745.959 TL olarak tahmin
edilirken, Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2023 yil1 1. ¢eyrek finansal dénemi projeksiyonunun %71,31
oraninda 21.210.693 TL olarak gergeklesmistir.

2023 yili 1. geyrek finansal doneminde 20.444.941 TL FAVOK gerceklesirken, gegen yilin ayni
donemine gore %150,53 oraninda artis gozlenmektedir. Fiyat Tespit Raporu’ndaki 2023 yili 1.
Ceyrek finansal doneminde projeksiyonuna gore 39.308.830 TL olarak tahmin edilen FAVOK
tutarin %52,01°1 gerceklesmistir.
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26, 27 ve 30 Ocak 2023 tarihlerinde 31,00 TL pay fiyati seviyesinden halka arz edilen ve 06 Subat
2023 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gormeye baslayan Biilbiiloglu Ving Sanayi ve Ticaret A.S.
paylari, takip eden alt1 aylik periyodun ardindan halka arz fiyatina gére %158,1 oraninda artmustir.

Asagidaki grafikte BIST-100 endeksinin paylarinin islem gérmeye baslamasindan onceki ilk is
giinii olan 03.02.2022 tarihli kapanis seviyesi ve Sirket paylarinin halka arz fiyati %100 olarak
kabul edilerek, fiyatlarda meydana gelen degisimler yilizdesel olarak karsilastirilmistir. Ayni
tabloda, Biilbiiloglu Ving paylarinin islem hacmine de yer verilmistir. Buna gore; Sirket paylari
halka arzdan sonra en yiiksek 80,00 TL, en diisiik 34,10 TL kapanis seviyelerini gormiistiir. S6z
konusu fiyat seviyeleri halka arz fiyatina gore sirastyla %158,1 ve %10,0 artis ifade etmektedir.
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Halka arzdan bu yana, BIST-100 Endeksi %49,5 yiikselirken, Biilbiiloglu Ving paylarinda
meydana gelen artis %158,1 seviyesindedir. Buna gore Sirket paylarinin BIST-100 Endeksi’ne

gore goreceli artis1 %108,6 seviyesindedir.
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