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Isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128,1 Pay Tebligi 29. maddesine istinaden Ziraat
Yatirnm Menkul Dederler A.S. (kisaca “Ziraat Yatinm”) tarafindan Gedik Yatirim Menkul Dederler
A.S.'nin (kisaca “Gedik Yatirrm”) lider araci kurum oldugu Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve
Mihendislik A.S. (kisaca “Kontrolmatik” ya da “Sirket”) paylarinin halka arzi kapsaminda Gedik
Yatinm tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup,
yatinmcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya teklif icermemektedir.
Yatinmcilar, halka arza iliskin Izahnameyi inceleyerek karar vermelidir. Rapor icerisinde
bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay! Ziraat Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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I. HALKA ARZA ILISKIN BILGILER

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye ® 30.000.000 TL
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye M 36.250.000 TL

M 6.250.000 TL nominal - Sermaye Artirimi

M 1.000.000 TL nominal - Ortak Satisr*
7.250.000 TL nominal - Toplam

W 1.812.500 TL nominal - Satisa Hazir Bekletilen Paylar**

Halka Arz Sekli M Sabit Fiyat ile Talep Toplama
Halka Arz Fiyati N 690 TL
Halka Arz Buyukligii W 50.025.000 TL

Halka Arz Orani H %20,00

Halka Arz Tarihi W 12-13/10/2020

Borsada islem Gérme Tarihi (tahmini) ,
|

Halka Arz Miktari ve Tiiri

W Yurt i¢i Bireysel Yatinnmcilar %50
Tahsisat Oranlari W Yurt I¢i Kurumsal Yatirimcilar % 40
B Yurt Dis1 Kurumsal Yatirimcilar % 10

Halka Arz Lideri B Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. (kisaca "Gedik Yatirim")

Aracilik Yontemi B Bakiyeyi Yiiklenim

W Sirket, paylarin Borsa Istanbul A.S.'de (kisaca "Borsa" veya "BIAS") islem
gormeye basladigi tarihten itibaren 1 yil boyunca bedelli sermaye artisi
yapmayacagint ve dolasimdaki pay sayisini artirmayacagini taahhiit
etmistir.

B Sirket'in mevcut iki ortagi sahip olduklar1 Kontrolmatik Teknoloji
paylarini, Sirket paylarinin Borsa’da islem goérmeye basladigi tarihten
itibaren 1 yil boyunca satmayacaklarini, dolasimdaki pay sayisini
artirmayacaklarini Borsa disinda yapilacak satisa konu paylarin da bu
Taahhiitler sinirlamaya tabi olacagini taahhiit etmislerdir. Ortaklar ayrica satisa hazir
bekletilen paylar tamamen satilmadigi silirece izahnamenin KAP’ta ilan
edildigi tarihten itibaren 1 yil siire ile Sirket'te sahip olduklar1 paylari
satmayacaklarini taahhiit etmisledir.

B Halka arz esnasinda satilamayan paylar, satis siiresi sonunda bakiyeyi
yuklenim esaslarina gére Gedik Yatirim tarafindan halka arz fiyatindan
satin alinacaktir. Gedik Yatirim bakiyeyi yiiklenim neticesinde portfoyiine
aldig1 paylar;, KONTR paylarinin borsada islem gérmeye baslamasindan
itibaren 6 ay siireyle halka arz fiyatinin altindaki bir fiyattan borsada
satamayacaktir.

B Gedik Yatirim paylarin borsada islem gérmeye baslamasini takiben 30
Fiyat istikrar: giin boyunca fiyat istikrari islemlerinde bulunmay planlamaktadir.

B Fiyat istikrar islemlerinde halka arzdan elde edilecek briit fon tutarinin
%?20’si olan 6.124.800 TL’lik fon kaynak olarak kullanilacaktir.

* Sami Aslanhan ve Omer Unsalan 500.000’er nominal dederli adet pay satisi yapacaktir.
** Satisa hazir paylarin tamaminin satiimasi durumunda Sirket'in sermayesi 38.062.500 TL'ye, halka agiklik
orani da %23,81'e ylikselecektir.

ZIRAAT YATIRIM/KURUMSAL FINANSMAN 3



II. SIRKET BILGILERI

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in Halka Arz Izahname Seti’‘'nden ve
Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

» Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Muhendislik A.S. (“Kontrolmatik” veya kisaca “Sirket”) 2008
yiiinda “Bina Yénetim Sistemleri Sanayi ve Dis Ticaret Ltd. Sti.” unvani ile kurulmus, 2020
yilinin  Subat ayinda da bugiinkii unvanini almistir. Sirket’in genel merkezi Istanbul
Esenler'dedir.

> Sirket'in glincel ve halka arz sonrasi ortaklik yapisi asagidaki gibidir:

Kontrolmatik Ortakhk Yapisi

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
s
Sami Aslanhan T e N T
Omer Unsalan 15.000.000 50,00% 14.500.000 40,00%
Halka Ack - - | 7.250.000  20,00% |
Toplam 30.000.000 100,00% |326.250.000 100,00%

> Mihendislik ¢ézimleriyle daha verimli ve proses emniyeti daha ylksek enerji santralleri,
endustriyel tesisler ve ulasim sistemleri igin teknoloji altyapilarini hayata geciren Sirket, enerji
Uretimi (konvansiyonel ve yenilenebilir), enerji iletimi ve dagitimi, proses enddustrileri, rafineri,
petrokimya, kimya ve dodalgaz tesisleri, ulasim sekt6érii, madenler, gida ve gibre sanayi ile
akill tarim uygulamalari ve su endustrisi icin temel ve detay mihendislik hizmetleri, proses ve
tesis dizayni, teknoloji altyapi uygulamalari, haberlesme ve nesnelerin interneti teknolojileri,
siber givenlik uygulamalari ile servis hizmetlerinden anahtar teslim projelere kadar genis bir
yelpazede faaliyetlerini sirdirmektedir.

> Sirket faaliyeti kapsaminda sadece belirli bir is icin is ortakliklari kurmaktadir. Is ortakliklari
s6z konusu isin teslim edilmesi ve is ortakligi sozlesmesinde belirlenen sartlarin saglanmasi
sonrasi fesh edilmekte, baska isler yapmak icin devam ettiriimemektedir. Kontrolmatik'in
TUBITAKIn acmis olduu muhtelif “Bilim Merkezi Projeleri” ihalelerine teknik yeterlilik
acisindan tek basina girmesi mimkin olmadidi icin, Sirket Boyut Maket San. Tas. Ltd. Sti.
(“"Boyut Maket”) ile birlikte is ortakliklar olusturarak bu ihalelere katilmaktadir. 30.06.2020
tarihi itibariyla is ortakliklarindan olusan bagli ortakliklar asagidaki tabloda yer almaktadir.

& Le Sermaye ) Dogrudan
Bagh Ortakhklar (30.06.2020 Tarihi Itibariyla) (TL) Faaliyet Konusu Orta?:;(l)()Payl
Kontrolmatik Enerji ve Miih. A.S. ve Boyut Mak. San. Tas. Ltd. Sti. Is Ortakligi (S2-S3) 10.000 Proje isi 60%
Kontrolmatik Enerji ve Miih. A.S. ve Boyut Mak. San. Tas. Ltd. Sti. Is Ortakligi (S4) 10.000 Proje isi 60%
Kontrolmatik Enerji ve Miih. A.S. ve Boyut Mak. San. Tas. Ltd. Sti. Is Ortakligi (S5) 10.000 Proje isi 60%
Kontrolmatik Enerji ve Miih. A.S. ve Boyut Mak. San. Tas. Ltd. Sti. Is Ortakligi (A1-A3) 10.000 Proje isi 60%
Kontrolmatik Enerji ve Miih. A.S. ve Boyut Mak. San. Tas. Ltd. Sti. Is Ortakli§i (KEPEZ) 10.000 Proje isi 60%
Kontrolmatik Enerji ve Miih. A.S. ve Boyut Mak. San. Tas. Ltd. Sti. Is Ortakligi (BURSA) 10.000 Proje isi 60%
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> Kontrolmatik, séz konusu tim TUBITAK projelerinde similasyin yazihmlar, ekranlar,
elektronik aksamlar ve ara yuzlerin tedarigi, kurulumu ve proje yonetimini Ustlenmistir. Boyut
Maket ise maket yapimi ve montajini saglamistir.

> Kontrolmatik'in dahil oldugu herhangi bir grup sirketi bulunmamaktadir. Ancak Sirket ortaklari
Sami Aslanhan ve Omer Unsalan’in Kontrolmatik haricinde asagidaki sirketlerde pay sahipligi
bulunmaktadir.

Ozkaynak Yontemine Gore istirakler Sermayedeki Payi
Kontrolmatik Enerji ve Mih. A.5. ve Skysens Tek. A.S. I Ort. (IOT) 50,0%
Kontrolmatik Enerji ve Mih. A.5. ve Skysens Tek. A.5. I5 Ort. (SAY) 50,0%

> Kontrolmatik Enerji ve Mih. A.S. ve Skysens Tek. A.S. Is Ort. (IOT): 04.09.2018 tarihinde
kurulmus olup, IGA Havalimanlarn Insaati Adi Ortakhdi ile yapilan sézlesmeyle “Kablosuz
Sayac Okuma Sistemi ve IoT Altyapis!” isini yurtitmek amaci ile kurulmustur. 31 Aralik 2019
tarihi itibariyla calisan personeli bulunmamaktadir. Kontrolmatik Enerji veMih. A.S. ve
Skysens Tek. A.S. Is Ort. (SAY): 10.10.2018 tarihinde kurulmus olup, IGA Havalimanlari
Insaati Adi Ortakli§i ile yapilan sézlesmeyle “Kablosuz saya¢ okuma sistemi kapsaminda
sayaclardaki bilgilerin okunmasi, verilerin saklanmasi ve séz konusu verilen IGA’nin ilgili
birimlerine aktarilmas!” hizmetini yuritmek amaci ile kurulmustur. 31 Aralik 2019 tarihi
itibariyla calisan personeli bulunmamaktadir.

> Kurulusundan bu yana 24 farkli Glkede 300’0 askin proje tamamlamis olan Kontrolmatik %60
muhendislerden olusan 138 personeli, 6 teknik, 5 idari bélimu, Irak, Kuveyt, Gine, Kenya ve
Istanbul’da bulunan 5 ofis ile faaliyet géstermektedir.

II1I. SIRKET'IN FAALIYETLERI

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in Halka Arz Izahname Seti’'nden ve
Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

> Kontrolmatik'in ana faaliyeti yurtici ve yurtdisi kamu kuruluslarina ve 6zel ticari kuruluslara
enerji santrallerinde, elektrik iletim ve dagitim tesislerinde, petrol, gaz, seker, gibre, kagit,
cimento, maden vb. endistriyel proseslerde, ulasim sektoriinde altyap!r projeleri igin
operasyonel teknoloji c¢b6zimleri sunmak, operasyonel teknoloji paketlerinin enformasyon
teknolojileri ile entegrasyon proje ve vyazilimlarini gergeklestirmek, yukaridaki tesis ve
sektorlerin tim elektrik, elektromekanik, mekanik, konstriksiyon ve yapi isleri ile koruma,
kontrol, izleme, yazilim, haberlesme altyapilar, siber glvenlik ihtiyaclan icin temel tasarim
kapsamlarindan baslayip isletmeye alinmasina kadar gerekli tim miihendislik, tedarik, insa,
test ve devreye alma hizmetlerini ugtan uca, anahtar teslim tek bir cati altinda sunmak ve
gerceklestirmektir.

» Sirket, Gug Sistemleri ve Proje Ydnetimi, Operasyonel Teknolojiler, Endustriyel Yazilim ve
Kontrol Sistemleri, Haberlesme, Bilgi Giivenli§i ve Nesnelerin Interneti alaninda faaliyet
gbstermektedir.

> Yerlilestirme politikasina uygun olarak projelerinde yer alan enerji dagitimi, kontrol sistemi,
koruma sistemleri ve proses emniyet sistemleri icin gerekli tim elektrik, otomasyon, kontrol
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panolarini ve yine yerli mal olarak Urettigi mobil trafo merkezi, mobil elektrik dagitim merkezi
(e-house) gibi kompakt cézumlerini, Kirag’ta bulunan 1500 m?lik elektromekanik sistemler
fabrikasinda uluslararasi standartlara gére tUretmektedir.

» 20'den fazla Ulkede 6nemli projeler yiriten Sirket uluslararasi bircok énemli sirket ile is
ortakliklari yaparak uzun sireli ¢dzim ortakligi/partnerlik soézlesmeleri imzalamistir. Bu
sirketler arasinda GE-General Elektrik, ABB, Baker Hughes, Huawei, Cisco, Fortinet, Osisoft,
Commvault, IXSEP, Nozomi ve Espindesa (Technicas Reuinadas) yer almaktadir.

IV.1 SIRKET'IN TARIHSEL GELISIMI

> Kontrolmatik kurulusunu takiben, Microsoft Genel Mudurlik Binasi -Bina Otomasyon ve Zayif
Akim Sistemi projesi ve ilk yurt disi isi olarak da Azerbaycan Zagalata Havalimani Bina
Otomasyon Isleri projesini tamamlamistir. Sirket, bu proje ve daha ¢énce calistiklari
sirketlerden edindikleri tecribelerle Bina Otomasyonu ve Mekanik Otomasyon alanlarinda
Turkiye'de bircok projeler tamamlamaya devam etmistir.

> Sirket Bina Otomasyon ve Mekanik Otomasyon alanlarinda, binalan akili binalara déntstlrerek
sicaklik, nem, yangin, duman, iklimlendirme ve yo®netim gibi gerekli teknolojik altyapi
kurulmasi yoluyla merkezi bir sistemden izlenebilir ve kontrol edilebilir hale getirme islemini
gerceklestirmektedir.

» 2010 yilinda sektériin 6nde gelen elektrik firmalarindan ABB Elektrik firmasi ile hem Tuirkiye
hem de kiresel bazda is ortakligi sozlesmesi imzalayan Sirket, 2011 yilinda Avrasya Metro
Grubu ile imzaladigi Kartal-Kadikdy Metrosu ECS Ve Otomasyon Sistemleri projesi ile
Gilermak-Dogus ile imzaladigi Ikitelli-Olimpiyat ECS Ve Otomasyon Sistemleri projesi ile
ulasim sektoriine giris yapmistir. Sonraki yillarda ulasim sektoriinde aldidi projeleri Sirket'in
blylme stratejisinde dnemli rol oynamistir.

> Kontrolmatik sonraki yillarda ulastirma sektériinde Uskiidar-Umraniye Metro Hatti ECS, Tinel
Havalandirma ve Kontrol Odasi (Dogus Insaat), Mahmutbey-Mecidiyekdy Metro Hatti AG Pano
Sistemleri (Alarko Taah.), TCDD Telekomand Merkezleri (Gerkezkdy, Adana, izmir, Malatya,
Sivas, Ankara) ve Tiinel Elektromekanik Sistemleri (Istanbul Taksim, Ankara Protokol)
projelerinde yer almistir.

> 2011 yiinda faaliyet alanini genisletme kapsaminda enerji sektérine ydnelmis ve Zorlu
Enerji'nin 4 adet Gaz Santralinde Kontrol Sistemleri kurarak giris yaptigi sektorde Irak
Slleymaniye ve Erbil bélgesinde aldigi Enerji Santrali ve Yiksek Gerilim Salt Merkezi isleri ile
bu sektérde yurtdisindaki ilk islerini tamamlamistir. 2012 yilindan sonra Enerji Santrallerinde
ve Yuksek Gerilim Salt Merkezleri projelerinde faaliyetini artiran Kontrolmatik, yurtdisinda
Tirkiye ve Irak basta olmak lizere, Tirkmenistan, Suudi Arabistan, Afganistan, Urdiin gibi
tlkelerde projeler tamamlamis, Ankara ve Istanbul da tinel elektromekanik projeleri,
Zonguldak ve Siirt'te Enerji Santrali, Ikitelli OSB’nin Enerji Yénetim Sistemi projesi gibi cesitli
projelerde de yer almistir.

> 2014 yilinda ilk Anahtar Teslim isi olan Eti Kirka Kompresér Istasyonu isini Eti Maden’den ihale
yoluyla alan Sirket igin bu proje insaat-mekanik-elektrik ve otomasyon olarak tim
kapsamlariyla tamamladigi ilk is konumundadir.

> Sirket Avrupa’da ilk isini Limak Pristina Havalimani Enerji izleme Sistemi projesi ile 2014
yilinda tamamlamistir.
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> Sirket, 2015 yilinda Tiarkiye'de gergeklesen en blylk Enerji Yénetim Sistemi projesi olan
Ikitelli Organize Sanayi Bélgesi’nin Enerji Yonetim Sistemi projesini tamamlamistir.

> 2016 yilinda Afrika’da 3x175 MW ve 2x175 MW 2 adet Enerji Santrali projesinin tim EBOP
elektrik kapsamlarini ve 220kV Yiksek Gerilim Salt Merkezi kapsamlarini Ustlenen Sirket, o
tarihe kadar en ylksek tutarli s6zlesmesini imzalamistir. Sirket ayni yil blinyesinde Yazilim ve
Nesnelerin Interneti (IoT-Internet of Things) departmani agmis ve giincel trend olan Endistri
4.0 ve Sanayi'de Teknoloji ve Siber Glvenlik alanlarina yatirrm yapmaya baslamistir.

> Sirket, 2017 yilinda Miuhendislik, Tedarik ve Kurulum (EPC) islerine yanit verebilmek adina
kurumsal organizasyon yapisini Anahtar Teslim Projeler, Mihendislik, Test ve Devreye Alma,
Kontrol Sistemler, Haberlesme Sistemleri, Yazilim ve IoT olmak lizere 6 bdlime ayirmis ayni
zamanda sebeke 6lgedinde enerji depolama sistemleri igin teknoloji galismalarina baslamistir.

> Akabinde 2018 yilinda yazilim ve IoT alaninda Ulkenin en prestijli projelerden biri olan 3.
Havalimani-IGA projesinde yer almis ve IoT-Lorawan Sayag Izleme Sistemi projesiyle bugiine
kadar Turkiye'deki en bliylk IoT islerinden birini gerceklestirmistir.

> 2018 Ekim ayinda Irak Elektrik Bakanligi (MoE) ile Irak’in yeniden insasi kapsaminda Musul’da
4 adet 132kV GIS&AIS trafo merkezi igin EPC sézlesmesi imzalamistir. Danismanlk ve
kontroldrlik hizmetleri Fichtner tarafindan yapilan proje finansmanini Alman Kalkinma Bankasi
KfW dstlenmistir. Kontrolmatik, 132/33/11 kV trafo merkezleri icin tim muhendislik, dizayn,
Uretim, insaat, kurulum ve devreye alma hizmetlerini anahtar teslim olarak Ustlenmigtir.
Proje, son yillarda Irak’ta Trafo Merkezi EPC isleri olarak bir Tlrk firmasinin MoE ile imzaladigi
en blyik Miuhendislik-Trdarik-insaat (EPC) sdzlesmesi olmustur.

» 2019 yilinda Kontrol Sistemleri alaninda General Electric-ABD, Siber Glvenlik alaninda Nozomi
Networks-isvicre ve Fortinet-ABD, Uretim Yénetim Sistemi alaninda PSI, Veri Yénetim Sistemi
alaninda OSISoft firmalariyla partnerlik soézlesmeleri imzalayan Kontrolmatik sadece
Tarkiye'de degdil bolge Ulkelerde de bu alanlardaki faaliyetlerini artirmistir.

> 2020 yilinda Kuveytin en blylk gruplarindan Alghanim International ile hizmet verdigi
alanlarda Kuveyt'teki pazarlama ve satis faaliyetlerini ylritmek (zere acentelik anlagsmasi
imzalamistir.

IV.2 FAALIYET GRUPLARI

» Kontrolmatik yurtici ve yurtdisi kamu kuruluslarina ve 6zel ticari kuruluslara basta enerji,
endustriyel tesisler, maden sahalar ve isletmeleri ile ulasim sektérlerinde 3 ana faaliyet
alaninda ugtan uca, anahtar teslim tek bir cati altinda hizmetler ve ¢6ziimler sunmaktadir.

1- Operasyonel Teknolojiler ve Endiistriyel Yazilim-Kontrol Sistemleri

- Sirket bu faaliyeti kapsaminda Operasyonel Teknolojiler (*OT”) olarak adlandirilan enerji
santrallerinde, endiistriyel tesislerde ya da bir ulasim altyapisinda ortaya ¢ikan tim bilgileri
toplamak ve kontrol etmek adina sensér ve enstrimanlardan baslayarak, bitln prosesin
yonetimini saglayan kontrol sistemlerine kadar tim teknoloji paketlerini saglamaktadir.
Sirket bu faaliyet alaninda Entegratdr ve EPC tarafinda yer almaktadir.
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- Kontrolmatik, endustriyel kontrol sistemleri alaninda bagimsiz bir kurulus olan CFE Media
and Technology’nin Global Sistem Entegratdéri Veri Tabaninda yayinlanan listeye goére, 2020
yili itibaniyla diinyada 37. bliylk sistem entegratori secilmistir.

2- Haberlesme, Bilgi Giivenligi ve Nesnelerin Interneti — IoT

- Endustriyel Haberlesme, triin anlaminda Ethernet Switchler, Medya Dénustiricileri (Fiber-
Bakir), Routerlar, SDH’ler, Multiplexerlar, Modemler, Gilvenlik Duvari (Firewall’lar) ve
Gateway'ler ile bu Urlnleri kontrol etmek ve glvenligini saglamak amaciyla kullanilan ag
analiz ve yonetim yazilimlar ile ag gtivenlik yazilimlari ve tim bu sistemlerin entegrasyon,
muihendislik ve kurulum hizmetlerinden olusmaktadir.

- Bilgi Guivenligi ve Nesnelerin Interneti (IOT) ise sahada bulunan IOT tabanli sensér ve saha
ekipmanlari, IOT Platformlari ve Yazilimlarn, Data Analitik Yazilimlari, Deep Learning,
Machine Learning Algoritma ve yazilimlari, ugtan uca siber givenlik analiz, pasif dinleme,
aktif mudahale tim yazillm ve ekipmanlan ile tim entegrasyon, PKI servisleri, MDS
(Managed Detection Services) Servisleri, Penetrasyon Testleri ile editim ve danismanlik
hizmetlerinden olusmaktadir.

- Kontrolmatik, operasyon teknolojilerindeki deneyimini bilgi teknolojilerine tasiyarak
entegrasyon c¢oziimleri sunmaktadir. Ar-Ge faaliyetleri sayesinde kendi IoT moddlllerini ve
sensorlerini gelistirme calismalar yapmakta, musteri ve proses ihtiyaclarina 6zel yazilimlar
gelistirerek proje maliyetlerini azaltip verimliligi artirmaktadir. Sirket bu faaliyet dalinda
uctan uca entegrator ve iriin gelistirici olarak hizmet verebilmektedir. Uriinlerin daha cok
distribUtorler araciligiyla satisi yapilmakta ve projeler gogunlukla Ureticilerin ¢ozim ortaklari
tarafindan gergeklestiriimektedir. Kontrolmatik tim bu hizmet ve ¢éziimlerini ayrica yurtdisi
projelerine de tasiyarak hem yazilim hem teknoloji ihracatgisi olarak da konumlanmaktadir.

3- Giic Sistemleri ve Proje Yonetimi

- Gug sistemleri, elektrik Gretimi icin gereken tirbin, generatdérlerden baslayarak iletim ve
dagitim igin gereken tim salt ekipmanlar ve trafolar ile sistemlerin koruma ve kontroli icin
gereken tim teknoloji altyapilari ve kontrol sistemleri ile dev bir Grin ve hizmetler
toplulugudur.

- Kontrolmatik, en basit algak gerilim sebekesinden en karmasik sehir sebekelerine, bdlgeler
ve Ulkeler arasi yilksek gerilim sebekelerine kadar, elektrigin Uretiminden iletimine,
iletiminden daditimina tim teknoloji paketlerinin saglanmasini ve fiziksel altyapinin
kurulmasini, kurulan altyapinin dijitallesmesini, dijitallesen verinin analiz edilerek sebekenin
yonetilmesini tek bir gati altinda gerceklestirebilmektedir.

IV.3 SATISLARININ GELISIMIi

> Sirket'in faaliyetlerine iliskin satis hasilati yillar itibariyla asagidaki sekildedir.

Satis Hasilati (bin TL) 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2019 30.06.2020

Hasilat 34.699 59.267 186.626 43.790 70.364

Dénem Buyumesi = 71% 215% = 61%
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> Asadidaki tabloda 2017 yilindan 2020 yilinin ilk alti ayina kadar yapilan satislarin sektorel
dagilimi yer almaktadir.

Sektor Dagilimi (bi?\qrjl..; :bvliql'?.(;

Kamu Sektori 5.596  16,1% 56 0,1% 67.742  36,3% 15.032 21,4%
Ozel Sektoér 29.103 83,9% 59.211 99,9% 118.884 63,7% 55.332 78,6%
Toplam Hasilat 34.699 100,0% 59.267 100,0% 186.626 100,0% 70.364 100,0%

> Yukaridaki tabloda yer aldigi lizere Sirket'in toplam hasilati iginde kamu sektorinln payinin
2019 yilinda 6nemli oranda artigi gortlmekte olup, 2020 yilinda da benzer edilimin devam
ettigi soylenebilir.

30.06.2020 Tarihi itibariyla Satislarin Dagilimi (bin TL)

> Sirket’in satislarinin  yurt ici ve vyurt disi
dagilimi yandaki grafikte yer almaktadir. Buna
goére Sirket, 2020 vyilinin ilk yaryilinda
gelirlerinin %45’'ini yurt disina, %54'GnG de
yurt icine yapilan satislardan elde etmistir.
30.06.2020 tarihi itibaniyla hasilatin 4,7 | vatigsausar
milyon TL'si 2020 vyilina ait projelerden, =
65,7'si de 2019 ve Onceki donemlere ait
projelerden elde edilmistir.

Diger
Satiglar

-

Yurt Digi
Satiglar
46%

> Kontrolmatik’in hasilatinin sektorlere gére dagilimi asadidaki grafikte yer almaktadir. Buna
gbre 2019 yilsonunda enerji sektérindeki projeler toplam gelirin %76°lik kismini olustururken
onu %16 ile endustriyel tesisler takip etmektedir. 2020 yilinin ilk alti ayinda da benzer sekilde
toplam gelirlerin en blylk kismi %74 ile yine enerji sektoriinden elde edilirken onu %14 ile
endustriyel tesisler ve %9 ile malzeme sektori takip etmistir.

- 20.06.2020 Tarihi itibariyla Satislarin Sektérel Dagilini (bin TL)
o~
=
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IV.4 2019 YILINDA SEKTORLERE GORE PROJELER
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1- Enerji Uretimi-Iletimi ve Dagitim Sektérii Projeleri

- 2019 yil Kontrolmatik’in enerji Uretiminde ve iletiminde yapilan is kapsamin blyUklGginu
arttirdigi, aktif oldugu mevcut cografyalardaki etkinligini bliylterek korumanin yani sira Kenya
ve Burkina Faso’da aldigi enerji santrali projeleriyle bu llkelerle de ilk defa is birligi yapmayi
basardidi bir yil olmustur. Kayda deder dider basari ise Tirkiye'de tek s6zlesme bazinda en
blyuk IoT, dijitallesme projelerinden birine imza atmis olmasidir.

a. Yurt Disi1 Enerji Santralleri Dijital Altyapi ve Operasyonel Teknoloji Projeleri

- Kenya, Gitaru Hidroelektrik Santrali Rehabilitasyon Projesi: 250 MW kurulu glice sahip olan
Gitaru HES, ulkenin %10 Enerji ihtiyacini karsilayan Kenya’nin en buylk enerji santrali ve
kurulu kapasitesi bakimindan Dogu Afrika’daki en biyuk hidroelektrik santralidir.

- Burkina Faso, Kossodo Adir Akaryakit (HFO) Enerji Santrali Kapasite Genisletme Projesi:
Mevcut elektrik sistemine entegre edilecek, yaklasik 50 MW yeni kapasite kurarak ve devreye
alarak Ulusal Enterkonnekte Sebekenin (NIG) UGretim kapasitesini gliclendirmeyi
amaclamaktadir. Kontrolmatik’in bu projedeki gérevi yeni 50 MW’k dretim santrali ve salt
sahasi projesinin kurulu tim ekipmanlarinin gutvenilir bir sekilde galismasini elde etmek igin
uygun teknikler kullanilarak optimum ve glivenli calisma icin gerekli olan tim elektrik,
otomasyon, haberlesme teknolojik altyapilarinin tedarikini, kurulumunu ve devreye alinmasini
icermektedir.

- Bu alanda ayrica Ozbekistan, Takhiatash Enerji Santrali E-House Projesi, Afghanistan,
Faizabad Hidroelektrik Santrali Projesi, Tunus, Rades Enerji Santrali Koruma-izleme Sistemleri
Projeleri strdirilmis, bazilar da tamamlanmistir.

b. Yurt ici Enerji Santralleri Dijital Altyap: ve Operasyonel Teknoloji Projeleri

- Yilmaz Rizgér Enerji Santrali Projesi
- ISTAC Tibbi Atik Yakma Tesisi Enerji Santrali Projesi
- Karakurt Hidroelektrik Santrali DCS Otomasyon Projesi

c. Trafo Merkezleri'ne Elektrik Sistemleri ve Dijital Altyapilar

- Dicle Elektrik Dagitim A.S (DEDAS) DMS/SCADA Akilli Sebeke Yonetim Projesi: Sirket'in
yurtiginde basladigi Dicle Elektrik Dagitim A.S.’nin (DEDAS) isletmesini yaptidi 3 ildeki elektrik
dagitim sebekesine ait (Diyarbakir, Sanliurfa ve Mardin) Dagitim Yonetim Sistemi, Kesinti
Yonetim Sistemi, Teknolojik Altyapr ve Dijital Donldsim projesi son dénemde Tulrkiye'de
gerceklesen en blylk teknolojik altyapr dénlisim projelerinden biridir. Proje sayesinde
Turkiye'de elektrik kayip kagak orani en ylksek olan bdlgede ciddi iyilesmeler kaydedilecek ve
elektrik arz glivenligi saglanarak hem musteri tarafinda isletme gelirleri hem abone tarafinda
memnuniyet artirllacaktir. Projenin, Sirket'in mevcut so6zlesmesindeki fazinin 2020 yili
icerisinde tamamlanmasi beklenirken, sonraki yillarda hem DEDAS’In sorumlulugu altindaki
diger illerde hem de projenin gerceklestigi mevcut illerde kapasite artisi yapilarak
genisleyecegdi beklenmektedir.

- Ikitelli Organize Sanayi Bolgesi (I0SB) Akilli Enerji Yonetim Sistemi

d. Proses Sektorii Akilli Fabrikalar ve Dijitallesme Projeleri
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- ISKi Atik Su Aritma Tesisi Akilli Otomasyon, DCS ve SCADA Sistemleri Kurulumu
- Oyak Cimento Fabrikalarinin Dijitallesme Projesi

- Eti Maden Bigadic Konsantrator Tesisi DCS Kontrol Sistemi

- Eti Emet 30 Ton Buhar Kazani Elektrik Otomasyon Isleri

2- Ulasim Projeleri

- Mahmutbey-Mecidiyekdy Metro Hatti gevresel kontrol sistemi elektrik ve otomasyon sistemi
ilave istasyon kontroli

-  MARMARAY OCC kontrol merkezi yapimi, sistemlerin tek merkezden 7/24 izlenmesine olanak
saglayan yedekli kontrol merkezinin tim mekanik ve elektrik islerinin yapimi ve isletmeye
alinmasi

- TCDD 3. Bélge Mudirligi - Odemis-Catal-Tire Hat Elektrifikasyon Projesi - 296 Km’'den
olusan hatta genis alan SCADA ve haberlesme sisteminin kurulmasi, merkezi kontrol sistemi
Uzerinden hattin izlenilmesi ve yénetimi

- Kayas-Yerkdy Yiksek Hizh Tren Kayas-Yerkdy Elektrifikasyon Projesi - 571 Km’den olusan
hatta genis alan SCADA ve haberlesme sisteminin kurulmasi, merkezi kontrol sistemi
Uzerinden hattin izlenilmesi ve yonetimi.

IV.5 ARASTIRMA VE GELISTIRME CALISMALARI

» Kontrolmatik, 2017 yilinda Yazillm ve IoT -Nesnelerin Interneti- alaninda calismalar yapmak
Uzere ek istihdam gercgeklestirip birim olusturarak organizasyon semasini genisletmis,
arastirma ve gelistirme faaliyetlerine baglamistir.

> 2019 yilinda Sirket merkezinde Ar-Ge projelerine ybénelik 6z kaynaklar ile teknolojik altyapi
yatinmi yapilarak “Telekomand merkezi, Uzaktan izleme ve kontrol merkezi, Uctan uca veri
izleme ve Siber glvenlik” alanlar 6zelinde demo odasi kurulmus olup; rayh sistemlerde
haberlesme ¢6zimleri gelistiriimesi, yine rayh sistemler ve OSB’ler igin uzaktan veri izleme ve
kontrol Unitelerinin gelistirilmesi ile siber glvenlik alanlarinda dijital doéntsim altyapi
gelistirme calismalarn yapiimaktadir.

» Sirketin halen devam eden AR-GE c¢alismalar arasinda
- PSS-Gulg Sistemi Dengeleyicisi Modul ve Modelleme Yazilimi
- Enerji Santrali Kontrol Sistemi
- Mobil Trafo Merkezi Ar Ge Kapasite Artirim Projeler
- Mobil Kompakt Enerji Dagitim Merkezi (E-House) Tasarim Projeleri
- Genis Alan Enerji Yonetim Yazilim Gelistirme Projesi
- Sayac Okuma Yazilim Projesi

yer almaktadir.

IV. YATIRIMLAR

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in Halka Arz Izahname Seti’'nden ve
Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

> Sirket, miuhendislik gelistirme yazilimi ve bilgi teknolojileri altyapisi kapasite artisi kapsaminda
server, Workstation, sanallastirma, depolama ve haberlesme ekipmanlarinin gelistiriimesi ve
daha gelismis teknoloji tGrinleri ile desteklenesi amaciyla yatinmlar yapmayi hedeflemektedir.
Ayrica mobil trafo merkezi, mobil dagitim merkezi (e-house) ve enerji santrali kontrol sistemi
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Urdnleri icin yeni Uretim hatlarinin  kurulmasi ve gerekli ekipmanlarin alinmasini
amaclamaktadir. Bu kapsamda Sirket, Ar-Ge calismalari neticesinde gelistirilebilecek
Urdnlerin/Grinin seri Uretim tesisi altyapisi icin gerekli yatirm ve techizat alimi
planlanmaktadir.

> Ar-Ge faaliyetleri kapsaminda tamamlanan ve devam eden projeler asagida yer almaktadir.
- Mobil Trafo Merkezi
- Mobil Kompakt Enerji Dagitim Merkezi (E-House) Tasarim Projeleri
- Glnes Alan Enerji Yonetim Yazilim Gelistirme Projesi
- Kolaboratif Robot
- IoT Tabanh Sensér Sistemi ve IoT Platformu
- Enerji Depolama

> Sirket gelecedge yonelik bliyiime stratejileri dogrultusunda;

- Is vyaptidi cografyalarda kalicc olmak icin misterileri memnuniyetini artirmaya
calismaktadir.

- Is yaptidi sektorlerde birlikte calisabilecedi partnerlerin sayisini ve etkinligini artirmaya,
yeni teknolojileri takip etmeye ve teknoloji yogunlugunu artirmaya galismaktadir.

- Masterilerinin ihtiyaclarini ve bitirdigi projeleri analiz edip Urin ve hizmet kalitesini
artirmaya ve kaliteli hizmetin maliyetini diisiirmeye calismaktadir.

- 1Is vyapti§i sektérler icin yeni pazar ve codgrafyalar ile yeni sektdrler eklemeyi
hedeflemektedir.

- Ar-Ge calismalart ve vyatinrmlan ile vyeni kabiliyetler ve teknolojiler eklemeyi
hedeflemektedir.

> Sirketin, Kirklareli, Sakarya, Ankara ve Istanbul'un Arnavutkdy, Gaziosmanpasa, Esenler,
Besiktas ilcelerinde yatinnm amagli gayrimenkulleri bulunmaktadir.

» Marmara Ana Metal ve Makine Ihtisas Organize Sanayi Bdlgesi'nden toplam 10.000 m2 net
sanayi arsasl almaya karar veren Sirket, s6z konusu arsalari 2022 yilinda teslim almayi
planlanmaktadir.
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V. FINANSAL GORUNUM

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in Halka Arz Izahname Seti’'nden ve
Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

Varhiklar (TL) 31.12.20_17 31.12.20'18 31.12.20-19 30.06.20_20
Konsolide Konsolide Konsolide Konsolide

Donen Varhklar 22.474.454 66.673.097 141.242.681 158.136.279
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.723.066 20.676.545 21.250.923 20.170.940
Ticari Alacaklar 14.617.594 17.974.268 56.352.229 60.646.778
Iliskili Taraflardan Ticari Alacaklar 2.216.503 3.386.290 4.327.901 6.635.095
Iliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 12.401.091 14.587.978 52.024.328 54.011.683
Diger Alacaklar 1.815.441 3.413.820 28.591.370 36.540.752
Iliskili Taraflardan Diger Alacaklar 149.715 1.706.913 11.425.580 11.716.587
Iliskili Olmayan Taraflardan Dider Alacaklar 1.665.726 1.706.907 17.165.790 24.824.165
Stoklar 1.962.581 16.059.673 8.940.726 2.496.531
Pesin Odenmis Giderler 1.873.961 6.837.065 14.315.256 32.508.640
Iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 34.757 1.094.903 9.133.634 15.974.360
Iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1.839.204 5.742.162 5.181.622 16.534.280
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Alacaklar 130.321 1.313.557 9.265.763 3.604.792
Cari Dénem Vergisiyle Ilgili Varliklar 66.283 162.521 1.325.317 2.030.571
Diger Dénen Varliklar 285.207 235.648 1.201.097 137.275
Duran Varhklar 14.670.428 16.935.534 34.754.788 34.823.913
Diger Alacaklar - 7.161 - -
liskili Taraflardan dider Alacaklar - 7.161 - -
Ozkaynak Yéntemiyle Dederlenen Yatinmlar = 4.590 (14.107) (26.703)
Maddi Duran Varliklar 10.685.976 13.782.954 12.750.696 13.004.960
Maddi Olmayan Duran Varliklar 187.970 197.094 174.749 142.352
Yatinm Amach Gayrimenkuller 1.554.266 1.549.633 20.164.000 20.161.690
Ertelenmis Vergi Varligi 527.512 832.089 1.319.440 1.252.812
Pesin Odenmis Giderler 1.714.704 562.013 360.010 288.802
Iliskili Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1.099.183 - - -
Iliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 615.521 562.013 360.010 288.802

Aktif Toplami

37.144.882

83.608.631

175.997.469

192.960.192
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Kaynakdar (TL) > oneolide  Konsolide  Koneolide  Komsolide
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 20.056.008 64.941.061 124.531.541 129.997.752
Kisa Vadeli Borglanmalar 5.066.314 5.057.180 19.088.502 45.609.543
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2.448.842 3.999.027 5.359.386 5.064.280
Ticari Borglar 8.345.540 15.717.175 50.056.407 46.428.562
Iliskili Taraflara Ticari Borglar 414.863 547.042 - -
Iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borclar 7.930.677 15.170.133 50.056.407 46.428.562
Diger Borglar 690.033 365.992 3.873.543 1.648.360
Iliskili Taraflara Diger Borclar 687.331 337.677 3.461.597 1.192.500
Iliskili Olmayan Taraflara Diger Borclar 2.702 28.315 411.946 455.860
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 623.083 890.468 1.494.990 1.209.108
Ertelenmis Gelirler 2.167.234 38.095.248 42.615.931 24.857.550
Iliskili Taraflardan Ertelenmis Gelirler = 4.640.715 579.580 770.820
Iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 2.167.234 33.454.533 42.036.351 24.086.730
Kisa Vadeli Karsiliklar 158.323 290.437 512.851 724.974
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar 158.323 290.437 512.851 724.974
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumltltkler 35.021 - 1.092.370 2.498.952
Donem Kari Vergi Yakumlalagu 284.385 62.051 - 990.192
Diger Kisa Vadeli Yukumlalikler 237.233 463.483 437.561 966.231
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 6.596.318 6.214.287 9.055.611 12.006.792
Uzun Vadeli Borglanmalar 5.932.091 5.190.220 5.411.878 8.035.850
Ertelenmis Vergi Yukumliltkleri 327.298 637.420 2.599.949 3.068.403
Uzun Vadeli Karsiliklar 242.420 386.647 1.043.784 902.539
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 242.420 386.647 1.043.784 902.539
Ertelenmis Vergi Yukimltlugu 94.509 = = =
Toplam 26.652.326 71.155.348 133.587.152 142.004.544
Ozkaynaklar 10.492.556 12.453.283 42.410.317 50.955.648
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 10.492.556 12.448.638 42.482.885 51.044.667
Odenmis Sermaye 7.000.000 7.569.565 10.000.000 30.000.000
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis D 4.440.931 4.414.531 4.363.951 4.314.878
Yeniden Dederleme ve Olgiim Kazanclari (Kayiplari) 4.440.931 4.414.531 4.363.951 4.314.878
’(Z\az‘;‘;;g%a” VERRILS Vet (PReERER ARIEET] 4.454.288  4.454.288 4.454.288 4.454.288
;Zrz';n;é‘?gf(liaﬁggif/anlan et G (13.357) (39.757) (90.337) (139.410)
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 10.299 10.299 10.299 10.299
Gecmis Yillar Kar/(Zaran) (1.504.616) (958.674) 454.243 8.108.635
Net Donem Kari/(Zarar) 545.942 1.412.917 27.654.392 8.610.855
Kontrol Glict Olmayan Paylar = 4.645 (72.568) (89.019)
Toplam 37.144.882 83.608.631 175.997.469 192.960.192

37.144.882 83.608.631 175.997.469 192.960.192

Toplam Kaynaklar
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Gelir Tablosu (TL)

31.12.2017
Konsolide

31.12.2018
Konsolide

31.12.2019
Konsolide

30.06.2019
Konsolide

30.06.2020
Konsolide

Hasilat

34.699.051

59.266.831

186.625.739

43.789.806

70.364.321

Satislarin Maliyeti (-)

(25.018.745)

(42.972.386)

(147.183.422)

(30.103.897)

(57.614.828)

Briit Kar/(Zarar) 9.680.306 16.294.445 39.442.317| 13.685.909 12.749.493
Genel Yénetim Giderleri (-) (5.245.203) (6.829.922) (8.829.244) (5.388.746) (3.329.342)
Pazarlama Giderleri (-) (2.438.315) (3.514.322) (4.644.716) (2.077.300) (616.033)
Arastirma ve Gelistirme Giderleri - - - - (5.000)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3.911.336 12.734.331 18.819.228 7.879.882 16.480.226
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (2.699.605) (10.962.754) (20.678.187) (9.012.663) (12.107.372)
Esas Faaliyet Kar/(Zarar) 3.208.519 7.721.778 24.109.398 5.087.082 13.171.972
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 359.598 = 9.755.122 = 491.100
Yatirm Faaliyetlerinden Giderler (435.000) (3.500.000) - - 0
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deder Disuklagu - (5.410) (18.697) (5.902) (12.596)
Finansman Geliri Oncesi Faaliyet Kar/(Zarar) 3.133.117 4.216.368 33.845.823 5.081.180 13.650.476
Finansman Gelirleri 72.411 63.901 758.476 244.253 134.431
Finansman Giderleri (-) (2.460.841) (2.384.874) (5.549.676) (2.707.285) (3.399.870)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/(Zarar) 744.687 1.895.395 29.054.623 2.618.148 10.385.037
Dénem Vergi Gelir/(Gideri) (424.772) (476.842) : (21.345) (1.241.710)
Surdirilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) 226.027 (12.991) (1.489.444) 153.301 (548.923)
Do6nem Kari/(Zaran) 545.942 1.405.562 27.565.179 2.750.104 8.594.404

VII. DEGERLEME

Bu béliimdeki ifadeler, tablo ve grafikler Sirket’in Halka Arz Izahname Seti’‘nden ve
Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu’ndan alinmistir.

Gedik Yatirnm Menkul Dederler A.S. (kisaca “Gedik Yatirrm”) tarafindan 02 Eylil 2020 tarihinde
hazirlanmis ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda (kisaca “KAP”) yayinlanmis olan “Kontrolmatik
Halka Arz Fiyat Tespit Raporu”nda (kisaca “Rapor”) gelir yaklasimindan Indirgenmis Nakit
Akimlari Analizi, pazar (piyasa) yaklasimlarindan Piyasa Carpanlari Analizi yontemleri kullaniimis
olup, bu analizler kabul gormus dederleme yontemleridir.

Gedik Yatirm Sirket'in yatinm amagli gayrimenkullerinden deder artis gelirlerinin gelir tablosuna
eklendigini ve net kar ile 6zkaynaklari artis yoninde etkiledigini, maddi duran varliklarindaki
deder artislarinin ise bilangoda Ozkaynaklara eklendigini belirterek, gayrimenkul dederlerinin
dogrudan veya dolayli olarak isbu dedgerleme calismasini sonucunu olumlu yonde etkileyecek
sekilde dahil edilmedigini ifade etmisgtir.

Asadida, Rapor’da incelenen yontemler ve bulunan dederlere iliskin 6zet bilgi ve tablolar yer
almaktadir. S6z konusu Fiyat Tespit Raporu hazirlanirken Sirket'in 2017-2018-2019 yilsonu ile
2019 ve 2020 yillari ilk 6 aylik 6zel bagimsiz denetimden gegmis finansal sonuglari kullaniimistir.
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VII.1. PAZAR YAKLASIMI YONTEMI iLE PiYASA DEGERI TESPIiTi

Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu’nda “Piyasa Carpanlari Analizi” yontemi ile yapilan piyasa dedgeri
hesaplanmasinin tamaminda “Firma Degeri/ Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar” (FD/FAVOK)
carpaninin medyan dederinin kullanildigi ifade edilmistir. FD/Satislar carpaninin sirketin
operasyonel performansini ve kirliligini dlcimlemede eksik kaldigi, F/K carpaninin da bir sefere
mahsus ve operasyonel olmayan gelir/giderleri icermesi ve firmalarin dedisken sermaye yapilarini
yeteri kadar dikkate almadigi belirtilerek sadece FD/FAVOK cgarpani (izerinden analiz yapilmasinin
uygun bulundugu belirtilmistir.

Sirket’in ana faaliyet konusu yurt ici ve yurt disi musterilerine agirlikli olarak enerji kaynaklarini
verimli kullanmak igin farkli projeler ve hizmetler sunmaktadir. Sirket igin piyasa carpanlari
yontemiyle yapilan dederlemede yurt disi benzer sirketler ile Ana Pazar ve BIST-100'de islem
goéren finansal hizmetler, holding, spor kullpleri ve gayrimenkul sektorleri disi sirketlerin
30.06.2020 verileri son 12 ay olarak kullanildigi ifade edilmistir.

Gedik Yatinm tarafindan hazirlanan Rapor‘da, 30.06.2020 tarihli bilangoda 18.561.863 TL olan
blokeli mevduat hesabinin likit enstriman olmadigi gerekcesi ile nakit ve nakit benzeri olarak
degerlendirilmemis ve bunun sonucunda net finansal bor¢ 57.100.596 TL olarak hesaplanmistir.

Gedik Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda bilango disi yukumlultkler olarak
finansal tablolarda yer alan teminat mektuplar net finansal borcun hesaplanmasinda yer almadidi
ve teminat mektuplarina iliskin giderlerin de FAVOK'ten disildigi belirtilmistir. Buna gére
01.07.1019-30.06.2020 déneminde olusan dizeltiimis FAVOK 28.392.650 TL olarak
hesaplanmistir.

Yurt disi benzer sirketler, BIST-100 sirketleri ve Ana Pazar sirketlerinin 24 AJustos 2020 tarihli
rasyolari ile hesaplanan 6zsermaye dederi asagidaki yer almaktadir.

Carpanlar (medyan)

FD/FAVOK Firma Dederi Ozsermaye

Adirhklandiniloms

Carpami (X) (binTL)  Degeri (binTL)  AOWk " peder (bin TL)
Yurtdisi Benzer Sirket Son 12 Ay (1Y2020) 11,8 333.632 276.531 25% 569.133
Yurtici Ana Pazar Endeksi Son 12 Ay (1¥2020) 11,8 421.377 364.270 25% 91.069
Yurtigi BIST-100 Endeksi Son 12 Ay (1Y2020) 8,8 249.370 192.269 S0% 96.135

Adgirhklandinlmis Ozsermaye Degeri (TL) 256.337
Pay Basina Deder (TL) 8,54

Yukaridaki tabloda da yer aldigi Uzere, Rapor'da Sirket dederinin hesaplamasinda medyan
kullanilmis olup, net borgluluk durumu da hesaplamaya dahil edilmistir. Analizde yurt disi benzer
sirketler ve Ana Pazar sirketleri %25 oraninda agirliklandirilirken BIST-100 sirketleri carpanlari
%50 oraninda adirhiklandirnimistir. Carpan analizine gére Sirket'in agirliklandirilmis 6zsermaye
dederi 256,3 milyon TL ve pay basina deder de 8,54 TL olarak hesaplanmistir.
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VII.2. INDIRGENMIS NAKIT AKIMLARI ANALIzZI (INA) YONTEMI

Gedik Yatirm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan INA analizinde Sirket’in
2024-2024 yillarina iliskin projeksiyonlari kullanilmistir. Sirket’in yillara yaygin projelerden elde
edilen gelirler TL, Avro ve ABD dolari gibi orijinal para birimine gore projeksiyona dahil edilmis ve
Gedik Yatirrm’in ortalama kur tahmini ve enflasyon verileri ile tahminler yapiimistir.

Rapor'da Sirket'in satis projeksiyonlari yapilirken devam etmekte olan islet (bakiye siparis)
mevcut muisterilerden tekrar edecek isler, Sirket’in ihalesini kazanma ihtimali %50'nin Gzerinde
olan projeler ve potansiyel projeler dikkate alinmistir. Analizde projeksiyon ddénemi boyunca
satilan malin maliyetinin satislara orani 2020 yil icin %77,9, 2021 yili igin %74,9, 2022 yih igin
%74,6, 2023 yili icin %74,3, 2024 yili icin %73,9 olarak 6ngoérulmuistir. Bu 6ngoéri yapilirken,
gecmis yillarda gerceklesen maliyet oranlari, devam eden projelerin maliyet oranlar, teklif
verilmis ve kisa listede bulunulan ve sdzlesmeye dénisme ihtimali %50'nin (zerinde olan
potansiyel islerin maliyet oranlarinin dikkate alindigi ve oranlara teminat mektubu giderlerinin de
dahil edildigi ifade edilmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda

- Onceki yillarda yer almayan Arastirma ve Gelistirme Giderleri'nin Sirket'in bu alanda
yapacadi yatinmlar baz alinarak projeksiyonlara dahil edildigi belirtilmistir.

- 2020-2024 yillan arasinda faaliyet giderlerinin satislara oraninin %8,5 seviyesinden %9,6
seviyesine ylkselecedi 6ngorilmastir.

- Sirket'in gegmis (¢ yil icerisinde satislarinin ve FAVOK'liniin bilesik yillik bilyiime oraninin
(BYBO) sirasiyla %132 ve %208 iken projeksiyon déneminde satislarin ve FAVOK’iin 2019-
2024 yillari arasi BYBO'nin sirasiyla %26 ve %32 olacagi 6ngoérilmustir.

- Sirket yonetiminin beklentilerine gére muhafazakar bir bakis acisiyla nakit dontsim
siiresinin 60 giin olarak dederlendirildigi ve INA tablosunda kullanilacak olan ticari isletme
sermayesi ihtiyacinin yillik olarak belirlendigi ifade edilmistir.

- Kapasite artirmi ve iyilestirme yatinrmlarn sonucunda Avro para birimi cinsinden
hesaplanan yatirimlarin TL'ye cevrilerek rapora eklendigi ifade edilmistir.

Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan ve INA analizinde kullanilan Agirliklandinlmis Ortalama Sermaye
Maliyeti (AOSM) dederleri asagidaki tabloda yer almaktadir.

Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti (AOSM)

Risksiz Getiri Oram 13,50%
Beta 1,00
Piyasa Risk Primi 5,23%
Ulke Risk Primi -
Sermaye Maliyeti 18,73%
Ozkaynak Oram 69,59%
Borclanma Maliyeti 16,00%
Wergi Qrani 20,00%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 12,80%
Borg Orami 30,41%
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Rapor’da agirlikh ortalama sermaye maliyeti belirlenirken risksiz faiz orani olarak 10 yillik devlet
tahvilinin bir yilhk performans 6lglisi olan %13,50'lik faiz orani kullaniimistir. Sistematik risk
Olclisii olan Beta dedgeri 1 olarak alinmistir. Hisse senedi risk primi olarak da %5,23 alinmistir.
Kurumlar vergisi orani 2020 yili igin %22 ve sonrasinda ise %20 olarak baz alinmistir. Son
doénemde borglanma maliyetlerinin artmasi sonucunda borglanma maliyeti oraninin %16
seviyesinde olacadi ifade edilmis ve hesaplamalarda bu oranin vergi sonrasi dederi olan %12,80
degeri alinmistir. 2020 yili ilk 6 aylhk donemi itibariyla Sirket'in bilancoda yer alan finansal
borg/6zkaynak oraninin ileride de ylkselmeyecedi varsayllmakta ve ihtiyag duyulan finansmanin
%69,59 6zsermaye finansmani ile yapilacagi 6ngérilmustir. Bu kapsamda borg oranini %30,41
olarak alinmistir. Tim bu hesaplamalar sonucunda Sirket'in AOSM %16,93 olarak analize dahil

edilmistir.
iNA Tablosu (TL) pliyligy 2021T pliva) plivicy) 202471
Satis Hasilat 247.208.153 339.933.849 421.522.674 505.675.600 599.235.900
Biiyime 32,5% 37,.5% 24,0% 20,0% 18,5%
Satislarin Maliyeti 192.626.163 254.549.033 314.474.179 375.908.566 443.125.856
Briit Kar Marj 22,1% 25,1% 25,4% 25,7% 26,1%
Faaliyet Giderleri 21.044.471 30.416.318 39.363.535 47.541.471 57.311.888
Faaliyet Kan 33.537.519 54.968.498 67.684.960 82.225.563 98.798.156
Satis Hasilatindaki Payi 132,6% 16,2% 16,1% 16,3% 16,5%
Vergi Oram 22% 20% 20% 20% 20%
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 26.159.265 43.974.798 54.147.968 65.780.451 79.038.525
+ Amortisman 2.109.162 2.827.400 3.613.231 4.501.400 5.422.398
- Yatinm Harcamalan 4.111.248 4,344,126 65.037.5397 6.377.724 6.623.879
- isletme Sermayesi ihtiyac 29.701.234 20.3206.058 16.973.014 17.567.912 19.710.133
Serbest Nakit Akimi (SNA) (2.772.028) 22.152.014 34.750.587 46.336.215 58.126.912
Uc Deder
AOSM 16,93%
Iskonto Faktdri 1,00 0,92 0,79 0,68 0,58 0,49
SNA'nin Bugiinkii Dederi (2.563.545) 17.520.372 23.506.015 26.805.515 28.758.591
Uc Dederin Bugiinkii Dederi 253.186.700
SNA'nin Bugiinkii Degeri 94.026.948
Ug Deder Biiyiimesi 5,0%
Uc Dederin Bugiinkii Dederi 253.186.700
Firma Dederi 347.213.648
- Finansal Borclar 58.709.673
+ Nakit ve Nakit Benzerleri 1.609.077
Ozsermaye Degeri 290.113.052

Pay Basina Ozsermaye Dedgeri 9,67

Gedik Yatinm tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket'e ait toplam serbest nakit
akimlari ve uc¢ deder, %16,93 AOSM ile indirgenmis ve net finansal borg disllerek 6zsermaye
dederi olarak 290.815.724 TL'ye ulasiimistir. Buna g6re Rapor'da pay basina deder ise 9,67 TL
olarak hesaplanmistir.

VIII. SONUC

DEGERLEME SONUCU AGIRLIK SONUC (TL)
INA Analizine Gére Ozsermaye Dederi 290.113.052
Pay Basina Deger 50% 9,67
Carpanlar Analizine Gére Ozsermaye Degeri 256.336.615
Pay Basina Deger 50% 8,54

Agirhiklandirnilmis Ozsermaye Degeri 273.224.834

Agirhklandirilmis Pay Basina Degeri 911
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Gedik Yatinm tarafindan hazirlanan Rapor‘da, belirlenen dederleme galismalari neticesinde Sirket
degerinin 273.224.834 TL olarak hesaplandigi ifade edilmistir. %24,2 oraninda uygulanan iskonto
sonrasinda da iskontolu sirket dedgeri 207.000.000 TL olarak hesaplanmistir. Buna goére birim
halka arz fiyati 6,90 TL olarak belirlenmistir.

HALKA ARZA ILiSKIN BILGILER (TL)

Halka Arz Oncesi Ozsermaye Dederi 273.224.834
Halka Arz Iskontosu 24,20%
Halka Arz iskontolu Ozsermaye Dederi* 207.000.000
Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye 30.000.000
Halka Arz Pay Basina Deger 6,90
Sermaye Artirim Orani 20,83%

Sermaye Artirrmi Nominal Pay Tutari 6.250.000

Ortak Satisi Nominal Pay Tutari 1.000.000
Halka Arz Edilecek Nominal Pay Tutar 7.250.000
Halka Arz Biiyiikliigii 50.025.000
Halka Arz Sonrasi Ozsermaye Degeri 250.125.000
Halka Arz Sonrasi Odenmis Sermaye 36.250.000
Halka Agiklik Orani 20,00%

*Yuvarlama yapilmistir.

6.250.000 TL'si sermaye artirimi, 1.000.000 TL'si ortak satisi yoluyla olmak Uzere halka arz
edilecek nominal paylarin toplami 7.250.000 TL'dir. Buna gére, halka arzin blyukligi 50.025.000
TL olup, halka aciklik orani %20 olarak hesaplanmistir. Sirket’in halka arz sonrasi cikariimis
sermayesi 36.250.000 TL, 6zsermaye dederi ise 250.125.000 TL'ye tekabil etmektedir.

VIII. GORUS

Gedik Yatinm tarafindan Kontrolmatik icin hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporu’nda kabul gérmus
degerleme yodntemleri olan Indirgenmis Nakit Akimlari Yéntemi ve Piyasa Carpanlari Analizi
yontemi kullanilarak fiyat tespiti yapilmistir. Sirket hakkinda verilen bilgilerin anlasilir ve yeterli
oldugunu, degerleme metodolojisinin ayrintili ve net bicimde aciklandigini diisinmekteyiz.

Piyasa Carpanlari Analizi'nde sadece FD/FAVOK carpaninin kullaniimasini yeterli bulmamakla
birlikte,

- Yurtdisi benzer sirket analizinde endistriyel kontrol sistemleri alaninda CSIA Uluslararasi
Kontrol Sistemleri Birligi'nin yayinladigi listedeki sistem entegratérii sirketler ve
haberlesme, bilgi givenligi ve IoT alaninda faaliyet gosteren sirketlerin bazi alinmasini ve
bu sirketlerin iginden iginden uc¢ dederlerin géz ardi edilerek aykiri dederler elenmis
medyan kullaniimasini,

- Yurtici benzer sirket analizinde de baz alinan endeks ve pazar icinden finansal hizmetler,
holding, spor kullpleri ve gayrimenkul sektdrlerinde faaliyet gdsteren sirketler disindaki
sirketlerin baz alinmasini,

- Duzeltilmis net finansal bor¢ ve diizeltilmis FAVOK dederlerinin kullanilmasini ve

- Sirket'in gayrimenkul dederlerinin dogrudan veya dolayh olarak degerlemenin sonucunu
olumlu yonde etkileyecek sekilde dahil edilmemesini

dogru bir yaklasim olarak degerlendiriyoruz.
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Piyasa carpanlar yénteminde, BIST Ana Pazar, BIST-100 endeksinin yani sira yurt disi benzer
sirketlerin carpanlarinin da degerlemeye dahil edilmesini olumlu buluyoruz.

Dederleme calismasinda kullanilan indirgenmis Nakit Akimlari Analizi gelecede yénelik tahminler
icerdiginden ve yorumlanmasi acgisindan Sirket yetkilileri ile bir araya gelinmesi gerektiginden
tarafimizca analiz edilememis ve dolayisiyla Fiyat Tespit Raporu’'nda yapilan calisma da test
edilememistir. Ek olarak satis tahminlerine iliskin varsayimlarin daha detayli olarak verilmesinin

yararli olacagi dederlendirilmektedir.

Nihai olarak, Rapor ‘da tespit edilen Sirket dederi ve sonrasinda ulasilan birim fiyat ile s6z konusu
iskonto oraninin makul oldugunu disinlyoruz.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhdgi hizmeti; araci kurumlar, portféy ydénetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu sayfalarda yayinlanan gords,

yorum, haber veya 6neriler nedeniyle ortaya c¢ikacak ticari kazang veya kayiplardan Ziraat Yatinrm Menkul Degerler A.S. sorumlu dedildir. Rapor sayfalarinda

yayinlanan higbir yazi, géris, resim, analiz ve diger sunumlar izin alinmadan yazili veya gérsel basin organlarinda yayinlanamaz.
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