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Rainbow Polikarbonat Sanayi Ticaret A.Ş.  

Halka Arz Fiyat Tespit Raporuna İlişkin Değerlendirme Raporu 

 

Raporun Amacı 

Sermaye Piyasası Kurulu (“SPK”, “Kurul”) tarafından yayımlanan VII-128.1 nolu Pay 

Tebliği’nin (“Tebliğ”) 29. maddesinin 1. fıkrası uyarınca halka arz edilecek payların satış 

fiyatının borsa fiyatından farklı veya nominal değerinden yüksek olması durumunda, söz 

konusu satış fiyatı ve bu fiyatın hesaplanmasında kullanılan yöntemlere ilişkin olarak halka 

arzda satışa aracılık eden yetkili kuruluşça hazırlanan fiyat tespit raporu, halka arzın 

başlayacağı tarihten en az üç gün önce Kurul’un ilgili düzenlemeleri çerçevesinde Kamuyu 

Aydınlatma Platformu’nda (“KAP”) ilan edilir. Payların halka arzının konsorsiyum aracılığıyla 

gerçekleştirilmesi durumunda, fiyat tespit raporu konsorsiyum lideri ya da eş lider tarafından 

hazırlanır. Tebliğ gereği, Rainbow Polikarbonat Sanayi Ticaret A.Ş. (“Şirket”, “Rainbow”, 

“RNPOL”) için İnfo Yatırım Menkul Değerler A.Ş. (“Aracı Kurum”, “İnfo Yatırım”) tarafından 

hazırlanan fiyat tespit raporu 26.11.2021 tarihinde KAP’ta yayımlanmış olup, Şirket payları 

06.12.2021 tarihinden itibaren BİST’te işlem görmeye başlamıştır. 

 

Buna ek olarak, Tebliğ’in 29. maddesinin 4. fıkrası uyarınca, “Payların ilk halka arzında fiyat 

tespit raporunu hazırlayan halka arzda satışa aracılık eden kuruluşun, payların borsada işlem 

görmeye başlamasından sonraki bir yıl içinde en az iki değerlendirme raporu hazırlaması 

zorunludur. İki değerlendirme raporunun düzenlenmesi durumunda; ilk raporun payların 

borsada işlem görmeye başlamasından altı ay sonra yapılması ve ikinci rapor ile ilk rapor 

arasındaki sürenin asgari olarak dört ay olması ve bu raporlarda halka arz fiyatı ile borsa fiyatı 

arasındaki farklılıkların nedeni hakkında değerlendirmelerde bulunulması zorunludur. İkiden 

fazla beşten az değerlendirme raporu düzenlenmesi durumunda ise, bu raporlar arasında asgari 

olarak üç ay bulunması zorunludur. Bu fıkra çerçevesinde hazırlanan raporların KAP’ta 

ortaklığa ilişkin bölümde ve halka arzda satışa aracılık eden yetkili kuruluşun internet sitesinde 

yayımlanması zorunludur.” 

 

İşbu rapor, Tebliğ’in 29. maddesinin 4. fıkrası uyarınca hazırlanmış olup, amacı Rainbow’un 

nihai halka arz fiyatı ile halka arz sonrasındaki 05.12.2022 tarihli borsa fiyatı arasındaki farkın 

olası nedenlerini açıklamaktadır. İşbu rapor değere ilişkin herhangi bir görüş içermemekte olup, 

raporda yer alan değerlendirmeler herhangi bir tavsiye niteliği taşımamaktadır. 

 

Fiyat Tespit Raporuna İlişkin Özet Bilgi 

26.11.2021 tarihinde KAP’ta yayımlanan 09.09.2021 tarihli fiyat tespit raporunda (“Fiyat 

Tespit Raporu”, “Rapor”) Şirket’in 2018, 2019, 2020 yılları ve 2021/06 dönemine ilişkin 

finansal verileri baz alınarak Piyasa Çarpanları Yöntemi ve İndirgenmiş Nakit Akımları (İNA) 

Yöntemi kullanılmış olup, İNA yöntemine %60, Piyasa Çarpanlarına ise %40 ağırlık 

verilmiştir.  

 

Piyasa Çarpanları Analizinde; 

- Fiyat / Kazanç (F/K) 

- Firma Değeri / Faiz Vergi Amortisman Öncesi Kar (FD/FAVÖK)  



           

çarpanları kullanılmıştır. 

 

FAVÖK hesaplamasına Şirketin net ihracatçı yapıda olması sebebiyle net kur farkı gelir / gideri 

eklenmiştir.  

 

İndirgenmiş Nakit Akımları Analizinde 2021-2029 yılları arası öngörülere yer verilmiştir.  

 

Değerleme yöntemleri ve sonuçları aşağıdaki tabloda gösterilmiştir. 

Değerleme Yöntemleri 
Değer 

(Milyon TL) 
Ağırlıklandırma 

Pay Başı Değer 

(TL) 

İNA Değeri 260 %60,00 12,98 

BİST Plastik Kimya Endeksi  221 %6,67 11,05 

Yurtdışı Benzerler 235 %20,00 11,76 

Yurtiçi Benzerler 203 %6,67 10,16 

Ana Pazar Endeksi 237 %6,67 11,86 

Hedef Değer 247   12,34 

Halka Arz İskontosu     %20 

Halka Arz Fiyatı 198   9,90 

 

İNA yöntemine %60 ve piyasa çarpanları yöntemine %40 ağırlık verilmesi sonucunda 

Rainbow’un değeri 247 milyon TL olarak hesaplanmış olup, hesaplanan değer üzerinden %20 

oranında halka arz iskontosu uygulanarak nihai şirket değeri 198 milyon TL ve halka arz fiyatı 

9,90 TL olarak belirlenmiştir.  

 

Varsayımlar ve Gerçekleşmeler 

- 31.12.2021 Dönemi  

Şirketin 08.03.2022 tarihinde açıklamış olduğu 31.12.2021 tarihli finansalları ile İnfo 

Yatırım’ın 26.11.2021 tarihinde yayımladığı 09.09.2021 tarihli fiyat tespit raporu arasındaki 

varsayımlar ile gerçekleşmelerin özet gösterimi aşağıda yer almaktadır. 

 

Tabloda da görüleceği üzere şirketin hasılatı beklentilere paralel gelmesine karşılık kar 

marjlarının ve karlılığın beklentilerin üzerinde gerçekleştiği görülmektedir.  

(Milyon TL) 31.12.2020 31.12.2021 

31.12.2021 - 

31.12.2020 

Değişim 

31.12.2021 

Tahmini 

Gerçekleşme 

Oranı 

Hasılat 115,1 203,4 76,8% 205,0 99,2% 

Satışların Maliyeti 95,5 155,0 62,3% 164,3 94,3% 

Brüt Kar 19,6 48,5 147,2% 40,7 119,2% 

Brüt Kar Marjı 17,0% 23,8%   19,8%   

Faaliyet Giderleri 3,0 10,9 266,1% 5,4 200,5% 

Esas Faaliyetlerden Kur 

Farkı Geliri (Net) 
5,8 18,6 219,0% 8,7   

Esas Faaliyet Karı 22,5 56,1 150,0% 43,9 127,8% 

Esas Faaliyet Kar Marjı 19,5% 27,6%   21,4%   

FAVÖK 22,8 57,6 152,4% 44,9 128,1% 

FAVÖK Marjı 19,8% 28,3%   21,9%   

 



           

Şirketin 2020 yılında 115,1 milyon TL olan hasılatı 2021 yılında %76,8 artışla 203,4 milyon 

TL’ye yükselirken, 205,0 milyon TL olarak öngörülen hasılatın %99,2’si ile beklentilere 

nispeten paralel bir gerçekleşme yaşanmıştır.  

 

Satışların maliyeti ise 2020 yılındaki 95,5 milyon TL’den 2021 yılında %62,3 artışla 155,0 

milyon TL’ye yükselmiş, Şirketin brüt karı 2020 yılındaki 19,6 milyon TL’den 2021 yılında 

%147,2 artışla 48,5 milyon TL’ye yükselmiş ve 40,7 milyon TL olarak öngörülen hedefin 

%19,2 üzerine çıkılmıştır.  

 

2020 yılında %17,0 olan brüt kar marjı 2021 yılında %23,8 olarak gerçekleşmiştir.  

 

2020 yılında 3,0 milyon TL olan faaliyet giderleri 2021 yılında tek seferlik halka arz 

giderlerinin etkisiyle %266,1 artışla 10,9 milyon TL’ye yükselirken, söz konusu giderlerin 4,7 

milyon TL’sini halka arz giderleri oluşturmuştur. Faaliyet giderlerinin satışlara oranı ise 

%2,6’dan %5,4’e yükselmiştir.  

 

Şirketin net ihracatçı yapısı sebebiyle esas faaliyetlerden diğer gelir ve giderler içerisinde yer 

alan kur farkı gelir ve giderlerinin neti esas faaliyet karına eklenmiştir. Bu kapsamda Şirketin 

esas faaliyet karı (net kur farkı dahil) 2020 yılında 22,5 milyon TL iken, 2021 yılında %150,0 

artışla 56,1 milyon TL’ye yükselmiş olup, 2021 yılı hedefi olan 43,9 milyon TL’nin %27,8 

üzerinde gerçekleşme yaşanmıştır.  

 

2020 yılında %19,5 olan esas faaliyet kar marjı 2021 yılında %27,6’ya yükselmiştir.  

 

Şirketin 2020 yılında FAVÖK’ü 22,8 milyon TL iken, 2021 yılında %152,4 artışla 57,6 milyon 

TL’ye yükselirken, FAVÖK marjı ise 2020 yılındaki %19,8’den %28,3’e yükselmiştir.  

 

Söz konusu veriler dikkate alındığında 2021 yılı için elde edilen 57,6 milyon TL’lik FAVÖK 

ile beklentilerin üzerinde performans gösterildiği görülmektedir.  

 

- 30.09.2022 Dönemi  

Şirketin 01.11.2022 tarihinde açıklamış olduğu 30.09.2022 tarihli finansalları çerçevesinde 

2022 yılının tamamına ilişkin beklentilere göre gerçekleşme oranları aşağıda gösterilmiştir. 

Tabloda da görüleceği üzere şirketin hasılatı beklentilerin üzerinde gerçekleşmesine karşılık, 

karlılığının artan maliyetlerin kar marjlarını sınırlandırması sebebiyle beklentilerin altında 

kaldığı görülmektedir.  

(Milyon TL) 30.09.2021 30.09.2022 

30.09.2022 - 

30.09.2021 

Değişim 

31.12.2022 

Tahmini 

Gerçekleşme 

Oranı 

Hasılat 139,1 276,2 98,5% 253,8 108,8% 

Satışların Maliyeti 110,3 247,7 124,6% 202,9 122,1% 

Brüt Kar 28,8 28,5 -1,1% 50,9 56,0% 

Brüt Kar Marjı 20,7% 10,3%   20,1%   

Faaliyet Giderleri 3,9 9,0 130,6% 6,8 133,8% 



           

Esas Faaliyetlerden 

Kur Farkı Geliri (Net) 
5,9 11,7 100,2% 8,7   

Esas Faaliyet Karı 30,8 31,2 1,4% 52,8 59,0% 

Esas Faaliyet Kar 

Marjı 
22,1% 11,3%   20,8%   

FAVÖK 31,7 32,3 1,7% 54,0 59,7% 

FAVÖK Marjı 22,8% 11,7%   21,3%   

 

Şirketin 2022 yılının ilk dokuz ayında hasılatı 2021 yılının aynı dönemine göre %98,5 artışla 

276,2 milyon TL’ye yükselirken, 2022 yılının tamamı için belirlenen 253,8 milyon TL’lik 

hasılatın %8,8 üzerinde ilk 9 aylık sonuçlarla çıkılmıştır.  

 

Şirketin 2022 yılının ilk dokuz ayında satışların maliyeti %124,6 artışla 247,7 milyon TL’ye 

yükselirken, 2022 yılının ilk dokuz ayında brüt karı 2021 yılının aynı dönemine göre %1,1 

azalışla 28,5 milyon TL olarak gerçekleşmiştir. Yılın ilk dokuz ayı itibarıyla 2022 yıl sonu için 

hedeflenen 50,9 milyon TL’lik brüt karın %56’sı gerçekleştirilmiştir.  

 

2021 yılının ilk dokuz ayında %20,7 olan brüt kar marjı ise 2022 yılının aynı döneminde 

%10,3’e gerilemiştir.  

 

Dünya piyasalarındaki petrol fiyatları ve buna bağlı hammadde fiyatlarının yüksek seyretmesi 

ve enerji maliyetlerindeki yükseliş nedeniyle Şirketin maliyetleri yüksek kalmıştır. Satış 

fiyatlarına hammadde fiyatlarındaki artış birebir yansıtılamadığından ya da gecikmeli olarak 

yansıtıldığından dolayı şirket karlılığına olumsuz etkisi olmuştur.  

 

Şirketin 2022 yılının ilk dokuz ayında faaliyet giderleri %130,6 artışla 9,0 milyon TL’ye 

yükselirken, 2022 yılı için tahmin edilen 6,8 milyon TL’lik kısmın %33,8 üzerine ilk 9 ay 

itibarıyla çıkışmıştır. Enflasyonist etkiler, navlun giderlerindeki artış ve personel giderleri 

faaliyet giderlerindeki artışın temel etkileri arasında yer almaktadır.  

 

Şirketin esas faaliyetlerden net kur farkı dahil faaliyet karı 2022 yılının ilk dokuz ayında %1,4 

artışla 31,2 milyon TL’ye ulaşmıştır. Geçen yılın ilk dokuz ayında 5,9 milyon TL’lik net kur 

farkı geliri olmasına karşılık, bu yılın aynı döneminde %100,2 artışla 11,7 milyon TL’lik net 

kur farkı geliri oluşmuştur.  

 

2022 yılının tamamı için tahmin edilen faaliyet karı 52,8 milyon TL iken, ilk dokuz ay itibarıyla 

söz konusu tutarın %59’u gerçekleştirilebilmiştir.  

 

2021 yılının ilk dokuz ayında %22,1 olan esas faaliyet kar marjı, 2022 yılının aynı döneminde 

%11,3’e gerilemiştir.  

 

Bu kapsamda Şirketin 2022 yılının ilk dokuz ayında FAVÖK’ü %1,7 artışla 32,3 milyon TL’ye 

ulaşırken, 2022 yılının tamamı için hedeflenen 54,0 milyon TL’lik FAVÖK’ün %59,7’si ilk 

dokuz ay itibarıyla gerçekleştirilmiştir.  

 



           

FAVÖK marjı ise 2021 yılının ilk dokuz ayında %22,8’den 2022 yılının aynı döneminde 

%11,7’ye gerilemiştir.  

 

İlk dokuz ay itibarıyla katlanılan maliyetlere karşılık satış fiyatlarına tam yansıtılamayan düşük 

kar marjlı satışlar aynı kalmakla beraber geçen yılın ilk dokuz ayında elde edilen net kur farkı 

gelirlerinin bu çeyrekte daha fazla olması sebebiyle gerçekleşmeler beklentilere yaklaşmıştır.  

Son çeyrekte marjlarda iyileşme ve karlılık artışı ile birlikte yılsonu hedeflerinin karşılanması 

öngörülmektedir.  

 

Mali Tablolar 

Şirketin finansal tablo dönemleri itibarıyla finansalları aşağıda yer almaktadır.  

FİNANSAL DURUM TABLOSU (TL) 30.09.2022 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 

DÖNEN VARLIKLAR 361.943.375 220.727.032 99.662.790 76.045.188 

Nakit ve Nakit Benzerleri 38.083.044 44.972.995 3.801.259 1.624.146 

Finansal Yatırımlar 61.089.019 0 0 0 

Ticari Alacaklar 127.178.397 84.366.248 58.922.688 27.772.176 

İlişkili Taraflardan Ticari Alacaklar 0 0 13.875.911 716.891 

İlişkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 127.178.397 84.366.248 45.046.777 27.055.285 

Diğer Alacaklar 332.210 340.054 7.299.260 10.589.769 

İlişkili Taraflardan Diğer Alacaklar 0 0 7.299.260 10.589.769 

İlişkili Olmayan Taraflardan Diğer Alacaklar 332.210 340.054 0 0 

Stoklar 111.899.552 69.117.571 13.987.218 24.690.490 

Peşin Ödenmiş Giderler 19.601.643 12.868.042 10.738.091 5.388.491 

İlişkili Taraflara Verilen Sipariş Avansları 0 0 5.335.526 2.772.242 

İlişkili Olmayan Taraflara Verilen Sipariş 

Avansları 
19.601.643 12.868.042 5.402.565 2.616.249 

Cari Dönem Vergisiyle İlgili Varlıklar 0 1.421.334 0 0 

Diğer Dönen Varlıklar 3.759.510 7.640.788 4.914.274 5.980.116 

DURAN VARLIKLAR 59.080.755 53.747.909 28.445.241 10.544.606 

Ticari Alacaklar 0 0 0 747.858 

İlişkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 0 0 0 747.858 

Diğer Alacaklar 1.543.425 3.347.226 1.431.129 788.914 

İlişkili Olmayan Taraflardan Diğer Alacaklar 1.543.425 3.347.226 1.431.129 788.914 

Yatırım Amaçlı Gayrimenkuller 1.125.000 1.125.000 1.125.000 291.353 

Maddi Duran Varlıklar 55.778.087 49.052.939 25.800.603 8.418.042 

Maddi Olmayan Duran Varlıklar 191.862 175.306 17.351 569 

Kullanım Hakkı 442.381 47.438 71.158 94.878 

Ertelenmiş Vergi Varlığı 0 0 0 202.992 

TOPLAM VARLIKLAR 421.024.130 274.474.941 128.108.031 86.589.794 

KISA VADELİ YÜKÜMLÜLÜKLER 179.852.576 74.903.920 52.279.692 32.682.227 

Finansal Borçlanmalar 105.781.783 9.502.358 11.641.056 6.640.740 

Kiralama İşlemlerinden Borçlar 131.742 20.271 199.195 272.340 

Uzun Vadeli Borçlanmaların Kısa Vadeli 

Kısımları 
54.414.815 44.787.486 31.078.788 20.263.530 

Diğer Finansal Yükümlülükler 36.246 109.080 69.203 32.668 

Ticari Borçlar 13.093.736 9.141.382 3.060.771 2.841.907 

İlişkili Taraflara Ticari Borçlar 0 0 78.864 0 

İlişkili Olmayan Taraflara Ticari Borçlar 13.093.736 9.141.382 2.981.907 2.841.907 

Diğer Borçlar 1.225.129 126.563 905.133 634.743 

İlişkili Taraflara Diğer Borçlar 0 0 9.664 603.818 

İlişkili Olmayan Taraflara Diğer Borçlar 1.225.129 126.563 895.469 30.925 



           

Çalışanlara Sağlanan Faydalar Kapsamında 

Borçlar 
1.194.713 591.569 286.305 183.431 

Ertelenmiş Gelirler 3.708.295 10.435.639 4.908.596 1.767.544 

İlişkili Taraflardan Alınan Sipariş Avansları 218.032 152.517 2.034.829 0 

İlişkili Olmayan Taraflardan Alınan Sipariş 

Avansları 
3.490.263 10.283.122 2.873.767 1.767.544 

Kısa Vadeli Karşılıklar 266.117 189.572 130.645 45.324 

Çalışanlara Sağlanan Faydalara İlişkin 

Karşılıklar 
266.117 189.572 130.645 45.324 

UZUN VADELİ YÜKÜMLÜLÜKLER 48.921.315 26.148.172 24.834.874 26.336.773 

Finansal Borçlanmalar 45.069.257 21.588.217 22.963.399 25.436.294 

Kiralama İşlemlerinden Borçlar 296.961 15.495 38.853 236.464 

Uzun Vadeli Karşılıklar 760.732 764.894 912.722 664.015 

Çalışanlara Sağlanan Faydalara İlişkin Uzun 

Vadeli Karşılıklar 
366.773 195.068 266.539 364.015 

Diğer Uzun Vadeli Karşılıklar 393.959 569.826 646.183 300.000 

Ertelenen Vergi Yükümlülüğü 2.794.365 3.779.566 919.900 0 

ÖZKAYNAKLAR 192.250.239 173.422.849 50.993.465 27.570.794 

Ödenmiş Sermaye 30.000.000 30.000.000 20.000.000 16.000.000 

Sermaye Düzeltmesi Farkları 89.000.000 89.000.000 0 0 

Kar veya Zararda Yeniden Sınıflandırılmayacak 

Birikmiş Diğer Kapsamlı Gelir ve Giderler 
23.824.534 23.860.997 14.537.866 -30.332 

Maddi Duran Varlık Değerleme Artışları 23.943.776 23.943.776 14.601.012 0 

Tanımlanmış Fayda Planları Yeniden Ölçüm 

Kazanç/Kayıpları 
-119.242 -82.779 -63.146 -30.332 

Kardan Ayrılmış Kısıtlanmış Yedekler 1.742.792 1.332.677 417.955 77.012 

Geçmiş Yıllar Kar (Zararları) 28.819.060 14.946.008 11.183.171 10.980.061 

Net Dönem Karı / (Zararı) 18.863.853 14.283.167 4.854.473 544.053 

TOPLAM KAYNAKLAR 421.024.130 274.474.941 128.108.031 86.589.794 

 

Kar veya Zarar Kısmı 

(TL) 
30.09.2022 30.09.2021 31.12.2021 31.12.2020 31.12.2019 

Hasılat 276.168.027 139.106.650 203.446.033 115.093.364 77.724.395 

Satışların Maliyeti (-) -247.676.935 -110.292.997 -154.965.464 -95.480.461 -66.683.100 

Brüt Kar (Zarar) 28.491.092 28.813.653 48.480.569 19.612.903 11.041.295 

Pazarlama, Satış ve Dağıtım 

Giderleri (-) 
-3.802.486 -1.436.992 -2.306.636 -1.526.766 -1.692.026 

Genel Yönetim Giderleri (-) -5.232.855 -2.481.702 -8.619.345 -1.457.565 -1.076.268 

Esas Faaliyetlerden Diğer 

Gelirler 
24.602.933 11.357.672 35.478.578 9.389.005 1.336.130 

Esas Faaliyetlerden Diğer 

Giderler (-) 
-12.291.131 -4.643.922 -17.822.090 -4.002.897 -352.082 

Esas Faaliyet Karı/Zararı 31.767.553 31.608.709 55.211.076 22.014.680 9.257.049 

Yatırım Faaliyetlerinden 

Gelirler 
4.172.405 0 0 839.653 0 

TFRS 9 Uyarınca Beklenen 

Değer Düşüklüğü 

Kazançları (Zararları) ve 

Değer Düşüklüğü 

Zararlarının İptalleri 

-76.093 -27.475 -906.933 -320.960 91.714 

Finansman Gideri Öncesi 

Faaliyet Karı/Zararı 
35.863.865 31.581.234 54.304.143 22.533.373 9.348.763 

Finansman Gelirleri 3.060.274 2.844.751 3.480.545 1.028.706 1.661.731 



           

Finansman Giderleri (-) -17.348.641 -12.629.192 -39.345.219 -17.456.810 -10.556.516 

Sürdürülen Faaliyetler 

Vergi Öncesi Karı/Zararı 
21.575.498 21.796.793 18.439.469 6.105.269 453.978 

Sürdürülen Faaliyetler 

Vergi Gideri/Geliri 
-2.711.645 -5.724.024 -4.156.302 -1.250.796 90.075 

Dönem Vergi 

Gideri/Geliri 
-3.691.762 -5.325.774 -4.009.571 -1.923.269 -13.909 

Ertelenmiş Vergi 

Gideri 
980.117 -398.250 -146.731 672.473 103.984 

Sürdürülen Faaliyetler 

Dönem Karı / Zararı 
18.863.853 16.072.769 14.283.167 4.854.473 544.053 

Dönem Karı 18.863.853 16.072.769 14.283.167 4.854.473 544.053 

 

Fiyat Performansı 

Rainbow payları, 06.12.2021 tarihinde RNPOL kodu ile Borsa İstanbul Ana Pazarda işlem 

görmeye başlamıştır. RNPOL 9,90 TL’den halka arz edilmiş olup, 05.12.2022 tarihi itibarıyla 

pay kapanış fiyatı 24,60 TL olmuştur. 

  

Aşağıdaki grafikte RNPOL ile BİST-100 Endeksinin Şirket paylarının borsada işlem görmeye 

başladığı tarihten itibaren göstermiş oldukları performans grafiği yer almaktadır. Buna göre 

RNPOL payları 05.12.2022 tarihli 24,60 TL kapanış fiyatı ile halka arz fiyatının %148,5 

üzerine çıkarken, BİST-100 Endeksinde ise aynı periyotta %159,5’lik artış yaşanmıştır. Bu 

doğrultuda RNPOL’ün BİST-100 Endeksine göre relatif performansı %4,2 daha kötü 

gerçekleşmiştir.  

 

 
 

Halka Arz Sonrası Fiyata Etki Eden Faktörler 

- Şirketin açıkladığı finansallar 2021 yılı için beklentilerin üzerinde gelmiştir.  

- 2022 yılının ilk 6 ayı için açıklanan finansallar beklentilerin altında kalmasına karşılık, 9 

aylık finansallarda görülen iyileşme yıl sonu için beklentilerin karşılanmasına yönelik 

öngörüleri artırmıştır.  



           

- Şirketin yaklaşık 1 MW’lık çatı GES projesi için yatırıma başlandığı ve Eylül ayı sonu 

itibarıyla devreye alındığı açıklanırken, çatı GES ile elektrik tüketiminin %20 - 25’inin 

karşılanacağı açıklanmıştır.  

- Halka arzdan elde edilen fonun kullanım yerlerinin kalemler arasında geçiş yapılarak 

alınan arazide öztüketim amaçlı olarak yapılacak toplamda yaklaşık 15 MW’a ulaşabilecek 

Tarla GES projelerinde kulanılacağı ifade edilmiştir.  

- Hedef Girişim Sermayesi Yatırım Ortaklığı A.Ş. tarafından Akbeyaz Ailesi fertlerinden 

şirket pay alımları gerçekleştirilmiş ve HDFGS toplamda Rainbow’un %11,0 payına sahip 

olmuştur.  

 

Sonuç 

Sonuç olarak, Şirketin 2021 yılı için açıklamış olduğu finansalların fiyat tespit raporunda 

belirtilen öngörülerin üzerinde gerçekleştiği, 2022 yılı için ise 9 aylık gerçekleşmeler 

doğrultusunda yılsonu öngörülerinin gerçekleştirilebilir olması doğrultusunda, Şirketin son 

dönemde endekse paralel performans gösterdiği ve işlem görmeye başladığı 1 yıllık periyotta 

%148,5 getiri sağlamasına karşılık BİST-100 Endeksinin yalnızca %4,2 altında kaldığı 

görülmektedir.  


