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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden is Yatirm
Menkul Degerler A.S. (“Is Yatirnm”) Kurumsal Finansman Midiirliigii tarafindan, Halk Yatirim Menkul Degerler
A.S.nin (“Halk Yatirim”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi A.S. (“Egeyapi Avrupa GYO” veya “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Halk Yatirnm Menkul
Degerler A.S.nin hazirladig1 9 Aralik 2024 tarihli fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis
olup, yatirnmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir. Yatirim
kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor icerisinde bulunabilecek
hata ve noksanliklardan dolayi is Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

IS YATIRIM

Halka Arza lligkin Bilgiler

Aracilik Yontemi

Halka Arz Yontemi
Konsorsiyum Lideri
Dagitim Yontemi

Mevcut Cikarilmis Sermaye

Halka Arz Orani
Halka Arz Metodu

Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger)
Ek Satis

Satmama Taahhidu

Tahsisat Gruplari

Fiyat Istikrari

Halka Arz Buyuklugu
Talep Toplama
Halka Arz Fiyati

BIST islem Kodu

Bagimsiz Denetgi

Kaynak: izahname

Halka Arz Oncesi

En lyi Gayret Araciligi
Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halk Yatirim Menkul Degerler A.S.

Yurt igi Bireysel Yatirimcilar igin Esit Dagitim

157800.000
%30,60

Ortak Satisi: %31
Sermaye Arttirimi: %69

61.200.000
Yoktur.

ihragei ve Ortaklar igin 1 yil

Yurt ici Bireysel: %60
Yiksek Bagvurulu Yatirimci: %10
Yurt i¢i Kurumsal: %30

Briit Halka Arz Gelirinin %20'si ile 21 gun
918.000.000 TL

6 -7- 8 Ocak 2025

15,00 TL

EGEGY

Eren Bagimsiz Denetim A.S.

Halka Arz Sonrasi

Pay Grubu _
Tutar (TL) Pay (%) Tutar (TL) Pay (%)

Ege Yapi Anonim Sirketi B 126.240.000 80,00%
. A 10.520.000 6,67%

Hasan Inang Kabadayi
B 21.040.000 13,33%
Halka Agik B - 0,00%

Kaynak: izahname

Halka Arz Gelirlerinin Kullanim Yerleri
Modernyaka projesinin finansmani
Kekliktepe projesinin finansmani

Diger projelerin finansmani

Pazarlama ve genel yonetim giderlerinin finansmani

Kaynak: izahname

2 Sirket Hakkinda Bilgi

126.240.000 63,12%
10.520.000 5,26%
2.040.000 1,02%
61.200.000 30,60%

Kullanim Tutari (%)
45%
40%
10%
5%

Sirket 12.02.2015 tarihinde “Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Gelistirme insaat ve Taahhiit Yatirnm A.S.” Ginvani
ile kurulmustur. 17.01.2024 tarihinde tescil edilerek “Egeyapi Avrupa Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Anonim

is Yatirim Menkul Degerler A.S.
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Sirketi” unvanini almis olup, gayrimenkul Yatirim ortakhgina déntsmustir. Sirketin 30.09.2024 dénemine
gore portféylnde bulunan ve degerlemeye konu olan projeleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Gayrimenkul Portfoyi Ekspertiz Degeri (TL)

Camlikaya Konaklari 249.797.000
Kordon istanbul'da yer alan Bagimsiz Bélimler 87.224.000
Modernyaka Projesi 414.709.000
Urla kekliktepe Projesi 1.444.967.000
Cer Projesi (9.162.000)
Canakkale Ayvacik pasakoy Arsasi 78.000.000
Canakkale Ayvacik Ahmetge Arsasi 37.966.000
Canakkale Ezine Yaylacik Arsasi 17.428.000
Urla Yagcilar Arazisi 309.335.000
Sile Projesi 649.790.000
Urla Yagcilar Arsalari 664.840.000
Yalova Altinova Arsa ve Arazileri 34.135.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

3 Finansal Durum

BiLANCO
BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMIS

(L) _
31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024

Nakit ve Nakit Benzerleri 112.631.815 282.865.071 200.331.832 132.845.219
Finansal Yatirimlar - 21.947.932 117.652.588 150.508.770
Ticari Alacaklar 187.405.799 307.121.057 364.621.258 399.368.929
Diger Alacaklar 11.121.493 64.449.777 22.364.361 6.942.643
Stoklar 725.091.587 212.126.602 286.805.650 414.738.131
Pesin Odenmis Giderler 41.021.742 10.494.684 49.827.326 70.814.849
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varlklar 843.706 537.938 - 1.281.035
Diger Dénen Varliklar 78.983.534 10.929.063 4.269.691 8.563.164
Donen Varliklar 1.157.099.676 910.472.124 1.045.872.706 1.185.062.740
Ticari Alacaklar 22.707.764 35.634.772 9.707.864 4.939.200
Diger Alacaklar 153.481.886 135.030.894 140.835.377 129.001.095
Stoklar - 441.961.149 1.574.342.888 2.440.972.498
Yatirim Amagl Gayrimenkuller - 206.735.263 559.791.446 686.528.346
Kullanim Hakki Varliklari - 14.394.667 11.572.649 9.412.678
Maddi Duran Varliklar 3.231.537 75.398 471.127 567.437
Maddi Olmayan Duran Varliklar 17.110 50.869 9.527 3.730
Pesin Odenmis Giderler 47.008 223.967.100 410.032 -
Ertelenmis Vergi Varligi 31.408.285 18.451.970 163.714.315 -
Diger Duran Varliklar - 80.923.686 175.733.147 220.442.558
Duran Varhklar 210.893.590 1.157.225.768 2.636.588.372 3.491.867.542

Toplam Varliklar 1.367.993.266 2.067.697.892 3.682.461.078 4.676.930.282

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 5
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IS YATIRIM

BILANCO

i BAGIMSIZ DENETIMDEN GECMI$S
31.12.2021 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2024

Kisa Vadeli Borglanmalar 14.403.406 1.470.343 - -
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 97.702.779 48.206.257 238.223.650 287.794.185
Ticari Borglar 53.203.602 78.022.675 15.733.801 27.236.529
gzlr'zla;'ara Saglanan Faydalar Kapsaminda 476.504 1.561.190 7.411.249 2.794.222
Diger Borglar 99.567.128 41.006.814 79.261.307 123.147.354
Musteri Sozlesmesi Yukuamlultkleri 233.787.065 - - -
Donem Kari Vergi YakimlulGg - 6.242.808 12.977.532 -
Ertelenmis Gelirler 561.910.591 52.275.980 401.800.975 551.863.748
Kisa Vadeli Karsihklar 809.466 671.217 4.169.012 2.971.405
Diger Kisa Vadeli YikumlulGkler 2.838.478 4.687.281 41.251.821 6.005.378
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 1.064.699.019 234.144.565 800.829.347 1.001.812.821
Uzun Vadeli Borglanmalar 153.231.776 69.031.672 19.825.199 55.163.236
Ticari Borglar - - 196.997.397 178.470.896
Diger Borglar 185.018.521 171.105.265 167.818.158 143.041.840
Miusteri S6zlesmesi Yukimliltkleri 38.613.942 - 11.703.646 130.587.987
Ertelenmis Gelirler - 1.389.561.422 2.394.540.095 3.006.021.417
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.181.532 963.870 3.091.106 1.961.615
Ertelenmis Vergi YakimlulGg - - 1.394.843 -
Uzun Vadeli Yiukumliilikler 378.045.771 1.630.662.229 2.795.370.444 3.515.246.991
Sermaye 8.600.000 75.000.000 150.000.000 157.800.000
Sermaye Enflasyon Farklari 49.229.202 154.356.295 236.784.069 237.481.018
Paylara iliskin Primler - - - 280.360.080
Ortak Kontrole Tabi isletme Birlesmeleri - (1.119) (95.352.266) (95.352.266)
Yeniden Siniflandiriimayacak Diger Kapsaml (238.168) (933.567) (4.236.716) (3.966.916)

Gelir
Gegmis Yil Karlari/ (Zararlar)

Net Dénem Kari / (Zarari)

Ozkaynaklar

(162.674.772)
30.332.214
(74.751.524)

(173.784.865)
148.254.354
202.891.098

(161.257.665)
(39.676.135)
86.261.287

(200.933.800)
(215.517.646)
159.870.470

Toplam Kaynaklar 1.367.993.266 2.067.697.892 3.682.461.078 4.676.930.282

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Gelir Tablosu
(TL) Bagimsiz Denetimden Ge¢mis
m 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024

Hasllat 546.436.612  1.127.581.132 305.952.783 232.948.946 84.977.394
Satislarin Maliyeti (454.509.999)  (836.356.373)  (190.701.212)  (169.146.705) (50.501.317)
Briit Kar 91.926.613 291.224.759 115.251.571 63.802.241 34.476.077
Pazarlama Giderleri (27.559.917)  (143.038.810) (99.826.445) (79.512.993) (46.480.415)
Genel Yonetim Giderleri (18.186.263) (20.542.319)  (131.301.347) (77.511.683) (78.145.985)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 67.838.583 97.250.051 81.059.667 62.726.475 38.847.631
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (94.494.801) (116.770.060)  (124.974.663) (96.439.550) (33.961.656)
Esas Faaliyet Kari 19.524.215 108.123.621 (159.791.217) (126.935.510) (85.264.348)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 171.328 106.399.573 384.176.261 418.172.415 172.124.610
Yatinim Faaliyetlerinden Giderler (137.812) - (31.627.405) (24.841.916) (20.329.291)
Is Yatinm Menkul Degerler A.S. 6
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Gelir Tablosu
Bagimsiz Denetimden Gegcmis

(TL)
m 31.12.2022 31.12.2023 30.09.2023 30.09.2024

Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 19.557.731 214.523.194 192.757.639 266.394.989 66.530.971
Finansman Giderleri (44.152.920)  (30.124.694)  (107.654.854)  (44.587.536)  (165.569.507)
Finansman Gelirleri 24.455.516 29.117.413 74.564.481 46.771.129 26.434.913
(ﬁ:\t/;?ar;;a' Praisjem [Szpind 30.277.203  (45.604.529)  (320.368.459)  (254.111.148) 8.730.028
Ks:rrldur“'e" Faaliyetler Vergi Oncesi 30.137.530  167.911.384  (160.701.193) 14.467.434  (63.873.595)
Donem Vergi Gideri - (6.526.864) (21.741.396) (7.819.319) 10.675.421
Ertelenmis Vergi Geliri/Gideri 194.684  (13.130.166)  142.766.454 2.037.584  (162.319.472)
Net Dénem Kari 30.332.214  148.254.354  (39.676.135) 8.685.699  (215.517.646)

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

Halk Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan 9 Aralik 2024 tarihli fiyat tespit raporuna gore
Sirket’in degerlemesinde Maliyet Yaklasimi (Net Aktif Deger Analizi (“NAD”)) ve Pazar Yaklasimi (Carpan
Analizi) dikkate alinmustir.

4.1 Net Aktif Deger Analizi

Net aktif deger hesaplamasinda invest Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlik A.S.’nin ve Net Kurumsal
Gayrimenkul Degerleme ve Danismanlk A.S.nin hazirladigl 12 adet degerleme raporu ile 31.12.2021,
31.12.2022, 31.12.2023 ve 30.09.2024 tarihli finansal tablolara iliskin 6zel bagimsiz denetimden geg¢mis
finansal tablolarda yer alan bilgiler dikkate alinmistir.

Sirket’in net aktif deger hesaplamasi asagidaki tabloda yer almaktadir.

Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri Ekspertiz Degeri (TL) Toplam Portfoy Orani

A. Arsalar ve Araziler 1.141.704.000 29%
Canakkale Ayvacik Pasakdy Arsasi 78.000.000
Canakkale Ayvacik Ahmetge Arsasi 37.966.000
Canakkale Ezine Yaylacik Arsasi 17.428.000
Urla Yagcilar Arazisi 309.335.000
Urla Yagcilar Arsalari 664.840.000
Yalova Altinova Arsa ve Arazileri 34.135.000
B. Projeler 2.500.304.000 63%
Modernkaya Projesi 414.709.000
Urla Kekliktepe Projesi 1.444.967.000
Cer istanbul Projesi (9.162.000)
Sile Projesi 649.790.000
C. Binalar 319.633.268 8%
Camlikaya Konaklari 249.797.000
Kordon istanbul'da Yer Alan Bagimsiz Bélimler 69.836.268
Diger Donen Varliklar 770.324.609
Hazir Degerler 283.353.989
Ticari Alacaklar 399.368.929

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 7



EGEYAPI AVRUPA GYO A.S. IS YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN GORUS | 03 Ocak 2025

Gayrimenkuller ve Gayrimenkul Projeleri Ekspertiz Degeri (TL) Toplam Portfoy Orani

Diger Alacaklar 6.942.643
Pesin Odenmis Giderler 70.814.849
Cari Dénem Vergisi ilgili Varliklar 1.281.035
Diger Dénen Varliklar 8.563.164
Diger Duran Varliklar 364.366.698
Ticari Alacaklar 4.939.200
Diger Alacaklar 129.001.095
Kullanim Hakki Varliklari 9.412.678
Maddi Duran Varliklar 567.437
Maddi Olmayan Duran Varliklar 3.730
Diger Duran Varliklar 220.442.558
Kisa Vadeli Yiikiimliiltikler (-) 531.863.491
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 287.794.185
Ticari Borglar 27.236.529
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2.794.222
Diger Borglar 123.147.354
Ertelenmis Gelirler 81.914.418
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.971.405
Diger Kisa Vadeli Yikumlultkler 6.005.378
Uzun Vadeli Yukumlaliikler (-) 580.302.457
Uzun Vadeli Borglanmalar 55.163.236
Ticari Borglar 178.470.896
Diger Borglar 143.041.840
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlullkler 130.587.987
Ertelenmis Gelirler 71.076.883
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.961.615
Vergi Etkisi (-) 222.459.202

Net Aktif Deger 3.761.707.425

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.2 Piyasa Carpani Analizi

Piyasa g¢arpani analizinde Sirket’in gayrimenkul portféylerinin degerleri 6n plana ¢ikmaktadir. Bu nedenle
borsada islem goren ve Sirket ile benzer faaliyet alanina sahip gayrimenkul yatirim ortakliklari ile hesaplanan
PD/NAD carpani degerleme calismasina konu edilmistir.

Halk Yatinm tarafindan ¢arpan analizinde, Portfoyinde agirlikh olarak otel ve/veya aligveris merkezi bulunan
(Atakule GYO A.S., Akfen GYO A.S., Akmerkez GYO A.S., Akis GYO A.S., Dogus GYO A.S., Deniz GYO AS.,
Kizilblik GYO A.S., Kuzugrup GYO A.S., Marti GYO A.S., Panora GYO A.S., Peker GYO A.S., Sur Tatil Evleri GYO
A.S., Yeni Gimat GYO A.S.) ve net aktif degeri 40.000.000.000 TL'nin lizerinde olanlar (Torunlar GYO A.S.,
Emlak Konut GYO A.S., Ziraat GYO A.S., Ozak GYO A.S., Reysas GYO A.S.) ile 2.000.000.000 TL’nin altinda olan
(Ata GYO A.S., Avrasya GYO A.S., idealist GYO A.S., Koray GYO A.S., Kérfez GYO A.S., Trend GYO A.S.) GYO'lar
sektor ¢arpani hesaplamasinda, ¢carpanda oynakliga sebep olacagi nedeniyle degerlemeye dahil edilmemistir.
Nihai olarak BiST’te islem gérmekte olan ve incelenen 47 GYO’dan 23 tanesi ile analiz yapilmistir.

Adra GYO AS. 1,49x

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 8
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AHES GYO A.S. 0,72x
Alarko GYO 0,43x
Asce GYO A.S. 0,44x
AvrupaKent GYO A.S. 0,57x
Bati Ege GYO A.S. 1,10x
EYG GYO AS. 0,68x
Fuzul GYO A.S. 1,03x
Halk GYO A.S. 0,32x
isGYOA.S. 0,52x
Kiler GYO A.S. 0,31x
MHR GYO A.S. 0,67x
Mistral GYO A.S. 0,31x
Nurol GYO A.S. 0,64x
Ozderici GYO A.S. 0,28x
Pasifik GYO A.S. 0,37x
Seker GYO A.S. 0,59x
Sinpas GYO A.S. 0,34x
Servet GYO A.S. 0,61x
TSKB GYO A.S. 1,30x
Vakif GYO A.S. 0,25x
Vera Konsept GYO A.S. 0,52x
Yesil GYO A.S. 0,21x

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Orneklem grubundaki benzer sirketlerin PD/NAD carpani ortalamasi 0,60x olarak hesaplanmustir. Bu ¢arpan
degerine gore, Sirket’in 6zsermaye degeri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Egeyapi Avrupa GYO Net Aktif Degeri 3.761.707.425
Benzer Sirketler PD/NAD Carpani Ortalamasi 0,60x
Benzer Sirketler Carpanina Gore Hesaplanan Ozsermaye Degeri 2.241.917.472

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.3 Sonug¢

Net aktif deger ile PD/NAD carpan analizleri sonucunda bulunan 6zsermaye degerleri asagidaki tabloda yer
almaktadir.

Yaklasim Yéntemi BazDeger | A@irlik | Agirlikli Deger (TL)

Net Aktif Deger 3.761.707.425 50% 1.880.853.713
Piyasa Yaklasimi 2.241.917.472 50% 1.120.958.736
Sirket Ozsermaye Degeri (TL) 3.001.812.449

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 9



EGEYAPI AVRUPA GYO A.S. IS YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN GORUS | 03 Ocak 2025

%50-%50 agirhiklandirma ile Sirket’in ortalama halka arz 6ncesi 6zsermaye degeri 3.001.812.449 TL olarak
hesaplanmistir. Halka arz dncesi fiyattan hesaplanan iskonto oranina asagida yer verilmistir.
(TL)

Nominal Sermaye Tutari 157.800.000
Halka Arz Oncesi Ozsermaye Degeri 3.001.812.449
Halka Arz Oncesi Pay Basina Deger 19,02
Halka Arz iskontosu 21,15%
Halka Arz iskontosu Sonrasi Ozsermaye Degeri 2.367.000.000
Halka Arz Pay Fiyati 15,00
Halka Arz Biiyukliigi 918.000.000

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5 Goris

Is Yatirnim goriisi asagidaki degerleme ydntemleri tistiinden olusturulmustur.

5.1 Maliyet Yaklasimi (Net Aktif Deger Analizi)

e Ana faaliyet konusu gayrimenkul yatirimlari yapmak olan yatirim sirketleri i¢cin en uygun degerleme
yontemi UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri standardinda NAD olarak belirlendiginden
ve Halk Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan Net Aktif Deger hesaplamasi
gayrimenkul ekspertiz sirketinin verilerine dayandigindan yaklasim tarafimizca makul bulunmustur.

e Net Aktif Deger Analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

5.2 Pazar Yaklagimi (Carpan Analizi)

e Sektor dinamiklerini yansitabildigi icin bu yontemin kullanilmasini makul bulmaktayiz.

o  Gayrimenkul yatirim ortakliklari gibi ana faaliyet alanlari gayrimenkul gelistirmek olan sirketler igin
sahip olduklari gayrimenkul portféylerinin degerleri 6n plana ¢iktigindan en anlamli karsilastirilabilir
carpan olarak PD/NAD carpaninin secilmesini ve degerleme calismasina dahil edilmesini makul
bulmaktayiz.

e Pazar Yaklasimina %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Ortalama ¢arpan degerinin kullanilmasini ve garpan analizine dahil edilen GYO’larin se¢imini (portfoy
karmasi ve piyasa degeri acisindan) makul buluyoruz.

5.3 Sonug¢

is Yatinm tarafindan gerceklestirilen degerlendirme c¢alismasinda, fiyatin makul olup olmadigini
degerlendirmek amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, maliyet yaklasimi ve Pazar
yaklasimi yontemleri kullaniimustir.

Halk Yatirnm tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektore
yonelik yeterli ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup, raporun kapsamli hazirlandigi kanaatindeyiz.
Degerlemede kullanilan varsayimlara iliskin yeterli agiklamalarin yapildigi gérilmektedir.

Degerleme calismasinda her bir yonteme gore (pazar yaklasimi ve gelir yaklasimi) Egeyapi Avrupa GYO’nun
Piyasa Degeri hesaplanmistir.

Nihai Sirket degeri tespit edilirken, net aktif deger analizi ve pazar yaklasimlarinin kullanilmasi makul
bulunmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsaml bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme
yontemleri ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayl olarak ve yeterli
sekilde agiklanmistir.
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SONUC OLARAK:

Halk Yatinm tarafindan kullanilan yontemler ve ilgili calismalar dikkate alinarak yapilan incelemeler
sonucunda, belirlenen 15,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine variimistir.
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