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Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Muhendislik A.S.
(“Kontrolmatik” veya “Sirket”)

“Fiyat Tespit Raporu” Degerlendirme Raporu

Bu degerlendirme raporu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete’de yayimnlanan Seri:
VII 128.1 numarali Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 2 fikras1 kapsaminda Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan hazirlanmigtir. Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Muhendislik A.S.’nin halka arzina iliskin olarak,
yatirnmcilarin halka arza katilmasi ya da katilmamasi yoniinde bir 6neri ya da teklif degildir. Bu rapor yalmzca
araci kurumun fiyat tespit raporu hakkindaki goriisii olup yatirnmcilar, halka arza iliskin izahname -
ihracei bilgi dokiimam ile ekleri ve sermaye piyasasi araci notunu inceleyerek kararlarim vermelidirler.

Halka Arz Yapisi:
Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Mihendislik A.S.
Thraca ("Kontrolmatik" veya "Sirket")
Konsorsiyum Lideri Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S.

Aracihik Yontemi Bakiyeyi Yiklenim

ECOR N EIERIE | T PN gVl 12-13 Ekim 2020 / Gedik Yatirim Menkul Degerler A.S. - Sabit
Yerleri - Yontemi Fiyat ile Talep Toplama

Sermaye 30.000.000 TL
Sermaye Artirimi 6.250.000 TL

Ortak Satis1 1.000.000 TL

Halka Ac¢ilacak Oran 20%
Halka Arz Fiyat1 (TL 6,90 TL
Halka Arz iskontosu 24,2%

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu,
Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu,
Sermaye Piyasasi Aract Notu

Kontrolmatik Hakkinda

Kontrolmatik’in ana faaliyeti yurtici ve yurtdist kamu kuruluslarma ve 0Ozel ticaret
kuruluslarina basta elektrik santralleri, elektrik iletim ve dagitim tesisleri olmak Uzere petrol,
gaz, seker, giibre, kagit, ¢cimento, maden vb. endustriyel proseslerde, ulasim sektoriinde ise
altyap1 projeleri i¢in operasyonel teknoloji paketlerinin bilgi teknolojileri ile entegrasyon proje
ve yazilimlarin1 gergeklestirmek, yukaridaki siralanan tesis ve sektorlerin tim elektrik,
elektromekanik, mekanik, konstriiksiyon ve yapi isleri ile koruma kontrol, izleme, yazilim,
haberlesme altyapilari, siber glvenlik ihtiyaclari i¢in temel tasarim kapsamlaridan baglayip
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isletmeye alinmasina kadar gerekli tiim miihendislik, tedarik, insa, test ve devreye alma
hizmetlerini ugtan uca, anahtar teslim altinda sunmak ve gergeklestirmektir.

Sirket, basta enerji (elektrik iiretim, iletim, dagitim) olmak tizere, endustriyel tesisler, maden
sahalar1 ve isletmeleri ile ulasim sektorlerine asagidaki ana faaliyet alanlarinda hizmet
vermektedir:

1- Operasyonel Teknolojiler ve Endiistriyel Yazilim-Kontrol Sistemleri
2- Haberlesme, Bilgi Glivenligi ve Nesnelerin Interneti (10T — Internet of Things)
3- Gug Sistemleri ve Proje Ydnetimi.

Sirket, yukarida siralanan ana faaliyet alanlarinda tirin ve hizmetler sunmakta, bu faaliyetleri
dogrultusunda teknolojiler gelistirmektedir.

Ortaklik Yapisi

Sirketin halka arz 6ncesi ve halka arz sonrasi ortaklik yapis1 su sekildedir:

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Ortagin Ad1
(TL) (%) (TL) (%)
Sami Aslanhan 15.000.000 50,0 14.500.000 40,0
Orner Unsalan 15.000.000 50,0 14.500.000 40,0
Halka Arz Edilecek Paylar - - 7.250.000 20,0
TOPLAM 30.000.000 100,0 36.250.000 100,0

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu

Onemli Hususlar
Halka Arzin Gerekgesi:

Sirket Yonetim Kurulu, 02/07/2020 tarih ve 2020/18 sayili karari1 ile 150.000.000
(yuzellimilyon) Tirk Lirast kayith sermaye tavani igerisinde 30.000.000 (otuzmilyon) Tiirk
Lirast olan g¢ikarilmis sermayenin, tamami nakden karsilanmak suretiyle 6.250.000
(altimilyonikiyiizellibin) Tiirk Liras1 arttirilarak 36.250.000 (otuzaltimilyonikiyuzellibin)
Tiirk Lirasi’na ¢ikarilmasina oybirligi ile kara vermistir.

Halka Arz Gelirinin Kullanim Yerleri:
a) Isletme sermayesinin giiglendirilmesi (net halka arz gelirindeki pay1 %35),
b) Yeni yatirim ve kapasite artis1 (net halka arz gelirindeki pay1 %15),

¢) Yeni Ar-Ge yatirimlari finansmani (net halka arz gelirindeki pay1 %30),
d) Thracata faaliyetlerinin artirilmasi (net halka arz gelirindeki pay1 %20).
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Secilmis Finansal Bilgiler

Finansal Durum Tablosu
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Bagimsiz Denetimden Gecmis

(TL) 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2020
VARLIKLAR
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
Diger Alacaklar 1.815.441 3.413.820 28.591.370 36.540.752
Stoklar 1.962.581 16.059.673 8.940.726 2.496.531
Duran Varhklar 14.670.428 16.935.534 34.754.788 34.823.913
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
Yatirim Amacgh Gayrimenkuller 1.554.266 1.549.633 20.164.000 20.161.690
TOPLAM VARLIKLAR 37.144.882 83.608.631 175.997.469| 192.960.192
Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu
Bagimsi1z Denetimden Gecmis
(TL) 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019 30.06.2020
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 20.056.008 64.941.061 124,531.541| 129.997.752
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 5.066.314 5.057.180 19.088.502 45.609.543
Ticari Borclar 8.345.540 15.717.175 50.056.407 46.428.562
Diger Borglar 690.033 365.992 3.873.543 1.648.360
Uzun Vadeli Yukumlulikler 6.596.318 6.214.287 9.055.611 12.006.792
Uzun Vadeli Borclanmalar 5.932.091 5.190.220 5.411.878 8.035.850
Uzun Vadeli Karsiliklar 242.420 386.647 1.043.784 902.539
OZKAYNAKLAR 10.492.556 12.453.283 42.410.317 50.955.648
Odenmis Sermaye 7.000.000 7.569.565 10.000.000 30.000.000
Gegmis Yillar Kari(/Zarar) (1.504.616) (958.674) 454.243 8.108.635
Net Dénem Kari/(Zarari) 545,942 1.412.917 27.654.392 8.610.855
TOPLAM KAYNAKLAR 37.144.882 83.608.631 175.997.469| 192.960.192
Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu
Gelir Tablosu
(TL) 31.12.2017|31.12.2018| 31.12.2019| 30.06.2019| 30.06.2020
Hasilat 34.699.051| 59.266.831| 186.625.739| 43.789.806| 70.364.321
Satiglarin Maliyeti -25.018.745 | -42.972.386 | -147.183.422| -30.103.897| -57.614.828
Brit Kar (Zarar) 9.680.306| 16.294.445| 39.442.317 13.685.909 12.749.493
ESAS FAALIYET KARI / 3.208.519| 7.721.778| 24.109.398 5.087.082 13.171.972
ZARARI
SURDURULEN FAAL. VERGI 744.687| 1.895.395| 29.054.623 2.618.148|  10.385.037
ONCESI Kar/Zararn
Donem Kari/Zarari 545,942 | 1.405.562 27.565.179 2.750.104 8.594.404

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu
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Fiyat Tespit Raporu Hakkindaki Goriislerimiz

Kullanilan Degerleme Yontemleri

Gedik Yatirim Menkul Kiymetler A.S. tarafindan hazirlanan fiyat tespit raporunda Sirket icin
yapilan degerleme calismasinda “Pazar Yaklasimi-Carpan Analizi” ve “Gelir Yaklagimi-
Indirgenmis Nakit Akimlarr” yontemleri kullanilmustir.

1) Carpan Analizi YOntemi

Yurtici benzer sirketler olarak islem hacmi yiiksek BIST-100 sirketlerine bakildiginda Sirket'in
faaliyetleriyle uyumlu yeterli benzer sirket tespit edilememistir. Bu dogrultuda, yurti¢i ¢arpan
analizinde, Ana Pazar ve BIST-100'de islem goren finansal hizmetler, holding, spor kultpleri
ve gayrimenkul sektorleri disi sirketlerin 30.06.2020 verileri son 12 ay olarak dahil edilmistir.
Ayrica ¢arpan analizine yurt dis1 segilmis benzer sirketlerin de 30.06.2020 verileri son 12 ay
olarak dahil edilmistir.

Carpan analizinin tamaminda Firma Degeri / Faiz Amortisman Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK)
carpaniin medyani dikkate alinmigtir.

Yurtdis1 benzer sirketlerin se¢iminde endustriyel kontrol sistemleri alaninda CSIA Uluslararasi
Kontrol Sistemleri Birligi’nin yaymladig: listedeki sistem entegratorii sirketler ve haberlesme,
bilgi glivenligi ve IoT alaninda faaliyet gosteren sirketler irdelenerek benzer sirketler
secilmistir.

(i) Yurtdis1 Benzer Sirketlerin Carpan Analizi Sonucu

Yurtdisi Benzer Sirket Son 12 Ay (1Y2020) Medyam Sonug

FD/FAVOK Carpan (x) 11,8
Son 12 Ay (1Y2020) FAVOK (TL) 28.392.650
Firma Degeri (TL) 333.631.904
Net Borg / (Net Nakit) (TL) 57.100.596
Ozsermaye Degeri (TL) 276.531.308
Pay Bagina Deger (TL) 9,22
Ozsermaye Degeri (TL) 276.531.308
Pay Basina Deger (TL) 9,22

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu

(i) Yurtici Ana Pazar* Carpan Analizi Sonucu

Yurtici Son 12 Ay (1Y2020) Ana Pazar Sirketleri

Medyam Sonug
FD/FAVOK Carpam (x) 14,8
Son 12 Ay (1Y2020) FAVOK (TL) 28.392.650
Firma Degeri (TL) 421.377.037
Net Borg / (Net Nakit) (TL) 57.100.596
Ozsermaye Degeri (TL) 364.276.441
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Pay Bagina Deger (TL) 12,14
Ozsermaye Degeri (TL) 364.276.441
Pay Bagsina Deger (TL) 12,14

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu
*Finansal Hizmetler, Holding, Spor Kullpleri ve Gayrimenkul Sektorlerinde Faaliyet Gosteren Sirketler Harig

(iii) Yurtici BIST-100* Carpan Analizi Sonucu

Yurtici Son 12 Ay (1Y2020) BIiST-100 Sirketleri

Medyam Sonug
FD/FAVOK Carpam (x) 8,8

Son 12 Ay (1Y2020) FAVOK (TL) 28.392.650
Firma Degeri (TL) 249.369.952
Net Borg / (Net Nakit) (TL) 57.100.596
Ozsermaye Degeri (TL) 192.269.356
Pay Bagina Deger (TL) 6,41
Ozsermaye Degeri (TL) 192.269.356
Pay Basina Deger (TL) 6,41

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu
*Finansal Hizmetler, Holding, Spor Kuliipleri ve Gayrimenkul Sektorlerinde Faaliyet Gosteren Sirketler Harig

Carpan Analizine Gore Degerleme Sonuclan

Carpanlar Analizi Sonucu Agirhk Sonug

Yurtdigi Benzer Sirketler Son 12 Ay (1Y2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 276.531.308
25%

Pay Basina Deger (TL) 9,22

Yurtigi Ana Pazar Sirketleri Son 12 Ay (1Y2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 364.276.441
25%

Pay Basina Deger (TL) 12,14

Yurti¢i BIST-100 Sirketleri Son 12 Ay (1Y2020)

Ozsermaye Degeri (TL) 192.269.356
50%

Pay Bagina Deger (TL) 6,41

Agirliklandirilmis Ozsermaye Degeri (TL) 100% 256.336.615

0
Agirhiklandirilmis Pay Basina Deger (TL) 8,54

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu

2) “Indirgenmis Nakit Akimlari (INA)” Analizi Yontemi

Firmaya serbest nakit akimlar1 (SNA) ve ug deger, %16,91 agirhiklandirilmis ortalama sermaye
maliyeti ile indirgenmis ve net finansal bor¢ diisiilerek 6zsermaye degeri 290.113.052 TL
olarak hesaplanmistir. Pay basina deger ise 9,67 TL'ye tekabul etmektedir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi Ozet Sonuclar
SNA'nin Bugiinkii Degeri (TL) 94.026.948

Ug Deger Biiyiimesi 5,0%
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U¢ Degerin Bugiinkii Degeri (TL) 253.186.700
Firma Degeri (TL) 347.213.648
-Finansal Borglar (TL) 58.709.673
+Nakit ve Nakit Benzerleri (TL) 1.609.077
Ozsermaye Degeri (TL) 290.113.052
Pay Basina Ozsermaye Degeri (TL) 9,67

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu

Sonuc

Sirket'in degerlemesinde INA ve Carpan Analizleri esit agirhiklandirilmis olup, 273.224.834 TL
Ozsermaye degerine ulasilmustir. Sirket'in halka arz pay basina degeri 9,11 TL olarak

hesaplanmigtir.
Degerleme Sonucu Agirhk Sonug (TL)
INA analizine gére Ozsermaye Degeri 50% 290.113.052
Pay Bagina Deger 9,67
Carpanlar analizine gore Ozsermaye Degeri 50% 256.336.615
Pay Bagina Deger 8,54
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Degeri 100% 273.224.834
Agirhiklandirilmig Pay Basina Deger 9,11

Kaynak: Kontrolmatik Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in birim halka arz fiyati, bulunan pay birim degerine %24,2 oraninda halka arz iskontosu
uygulanarak 6,90 TL olarak belirlenmistir.

Genel Degerlendirme

v

v

Raporda Sirket hakkinda verilen bilgi, agiklama ve mali tablolar yeterlidir.

Carpan analizinin tamaminda medyan degerlerin kullanilmasinin makul oldugunu
diisiinmekteyiz.

Sirket’in 30.06.2020 tarihli bilancosundaki net finansal bor¢ ve 01.07.2019-30.06.2020
déneminde olusan FAVOK degerinin diizeltilmeye tabi tutularak carpan analizinde
kullanilmasini dogru bulmaktayiz.

Yurtdist benzer sirketler piyasa Garpanlar1 analizi yonteminde aykiri degerlerin harig
tutulmasmi makul bulmaktayiz.

Piyasa carpanlar1 analizi yonteminde, Firma Degeri/Satislar ve Fiyat/Kazang
yontemlerinin - de  Ozsermaye degeri hesaplanmasma dahil edilebilecegini
diistinmekteyiz.

Piyasa garpanlar1 analizi yonteminde, yurtici benzer sirketlerin yani sira yurtdisi benzer
sirketlerin de degerleme ¢aligmasina dahil edilmesinin makul oldugunu diisiinmekteyiz.

Indirgenmis nakit akimlar1 analizinde kullanilan satis gelirleri, satislarin maliyeti,
faaliyet giderleri, net isletme sermayesi, agirliklandirilmis ortalama sermaye maliyeti
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gibi tahmin yapilarak elde edilen sonuglarin projeksiyonlarin ve varsayimlarin
farklilagmas1 halinde farkli pay degerine ulasilacagina dikkat ¢ekeriz.

Sonug

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi ve Piyasa Carpanlarma g6re hesaplanan iskonto
uygulanmis 6,90 TL pay basma degeri, yukarida belirttigimiz ¢ekinceler diginda, makul
bulmaktayiz.

‘Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim damigmanligi kapsaminda degildir.
Yatrim danigmanhigr hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul
etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sdzlesmesi ger¢evesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.”
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