YATIRIM

FINANSMAN

‘Fiyat Tespit Raporu’ Degerlendirme Analiz Raporu 09/10/2020
KONTROLMATIK TEKNOLOJi ENERJi ve MUHENDISLIK A.S.

Bu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 no’lu Pay Tebligi'nin 29.maddesine istinaden
Yatirnnm Finansman Menkul Degerler A.S. tarafindan, Gedik Yatirim Menkul Degerler A.$.'nin
hazirladigi Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Mihendislik A.$. halka arz fiyat tespit raporunun
yOntem, icerik ve varsayimlari itibariyle analiz edilip, degerlendiriimesi amaciyla hazirlanmistir.

Kontrolmatik A.$.'nin halka arzina iligkin olarak, yatirnmcilarin halka arza katilmasi ya da
katiilmamasi yéniinde bir éneri ya da teklif degildir. Bu rapor yalnizca araci kurumun fiyat tespit
raporu hakkindaki gériist olup yatirimcilar, halka arza iligkin sirkileri ve izahnameyi inceleyerek
kararlarini vermelidirler.

SIRKET HAKKINDA OZET BILGI

2008 yihinda kurulan Kontrolmatik, basta enerji olmak Uzere endustriyel tesisler, maden sahalari
ve ulasim sektdrlerine yonelik (1) Operasyonel teknoloji, endistriyel yazilim, kontrol sistemleri (2)
Haberlesme, bilgi glivenlidi, nesnelerin interneti (3) Gug¢ sistemleri ve proje yénetimi alanlarinda
Urlin ve hizmetler sunmaktadir. Sirketin satiglarinin %74’0 enerji sektoériine yonelik projelerden
olusmaktayken, endiistriyel tesislere ydnelik satislar ise ciro iginde %14 paya sahiptir. 2020 yili
ilk 6 ayinda yurtdisi satislar toplam satislarin %46’sini olusturmaktadir (2019 yili 12 ayhk
dénemde: %58).

Sirket'in 6denmis sermayesi halka arz éncesi 30,0 milyon TL olup, Sami Aslanhan ve Omer
Unsalan sermayede esit paya sahiptir.

Arz Oncesi Arz Sonrasi
Ortak Adi/Unvani . .
Sermaye (TL) Sermayedeki payi (%) Sermaye (TL) Sermayedeki payi (%)
Sami Aslanhan 15.000.000 50,0 14.500.000 40,0
Omer Unsalan 15.000.000 50,0 14.500.000 40,0
Halka Acik Kisim - - 7.250.000 20,0
Toplam 30.000.000 100% 36.250.000 100%

Kontrolmatik 2019 yilinda 187 milyon TL satis geliri elde etmis olup, bir 6nceki yila gbre cirosunu
yaklasik 3 kat artirmayi basarmistir. Sirketin 2020 yil 6 aylik sonuglari itibariyle cirosu ise 70.4
milyon TL olarak kaydedilmis ve bir 6nceki senenin ayni dénemine gére %61 blyume
gOstermistir. Sirketin calisan sayisi 2020'2C dénemi itibariyle 138 kisidir.

HALKA ARZ HAKKINDA OZET BILGI

Halka arzda sirketin sermayesinin 30,0 milyon TL'den 36,25 milyon TL’ye ¢ikariimasi sonucu elde
edilecek 6.250.000 adet paylar ve mevcut ortaklarin paylarindan 1.000.000 adet olmak Uzere
toplam 7.250.000 adet pay satisi gergeklestirilecektir. Béylece arz sonrasi halka agiklik oraninin
%20 olmasi beklenmektedir. Halka arz fiyati 6,90 TL olarak belirlenmis olup, halka arz biyukIagu
50,0 milyon TL olarak gerceklesecek ve halka arz sonrasi sirketin piyasa degeri 250 milyon TL
olacaktir.



inrag edilecek toplam 7.250.000 TL nominal degerli paylar, Birincil Piyasa'da "Sabit Fiyatla Talep
Toplama ve Satis Yéntemi" ile beher pay igin 6.90 TL fiyattan 12-13/10/2020 tarihlerinde Gedik
Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan, KONTR.HE (ikincil piyasada islem
kodu KONTR.E olacaktir) islem sirasinda satisa sunulacaktir.

Sermaye artirrmindan elde edilecek gelirlerin kullanimi ile ilgili Yénetim Kurulu raporunda, halka
arzdan elde edilecek ve sirketin kaynak olarak kullanabilecegi net gelirlerin %35’lik bélimdnin
isletme sermayesinin giclendiriimesinde, %30’unun yeni Ar-Ge yatirimlarinin finansmaninda,
%20’lik bélimunin ihracata ydnelik faaliyetlerin artirlmasinda ve son olarak %15’lik kismin ise
yeni yatirim ve kapasite artisi projelerinde degerlendirilmesinin planlandidi belirtilmistir.

Cikarilmig Sermaye 30.000.000 TL

Cikarilmis Sermaye (halka arz sonrasi) 36.250.000 TL

Halka Arz Edilecek Toplam Nominal Tutar 7.250.000 TL nominal pay
Halka Acilacak Oran %20,0

Halka Arz Sekli Sermaye arttirimi ve ortak satisi
Halka Arz iskontosu %24,2

Halka Arz Satis Fiyati (iskontolu) 6,90 TL

Halka Arz Buylkliigi 50.025.000 TL

Halka Arz Sonrasi Sirket Degeri 250.125.000 TL

DEGERLEME HAKKINDA OZET BILGI

Degerleme calismasi, asagida yer alan degerleme ydntemleri igin ayri ayri, agik ve net ifade
edilmistir.

Gelir Yaklagimi (indirgenmis Nakit Akisi Analizi Yéntemi)
Gelir yaklagimi analizinde kullanilan projeksiyon dénemi 2020-2024 yillari arasini kapsamaktadir.

Paylasilan projeksiyonlara gore, 2020 yilinda sirketin satislarinda %32,5 oraninda blylme
kaydedilmesi beklenmektedir. Satis blylime hizinin 2021 yilinda %37,5 seviyesinde olmasi ve
2022’de ise %24,0 bliylime gerceklesmesi dngdrilmustir. Sonraki yillarda ise buyime hizinda
kademeli yavaslama tahmin edilmis olup, 5 yillik projeksiyonlara gére yillik bilesik biyime
oraninin %26 olacag! ve 2024 yilinda sirketin cirosunun 599 milyon TL'ye yiikselecegi tahmin
edilmistir.

Brit kar marjinda ise projeksiyon déneminde kademeli olarak yikselis tahmin edilerek, 2020
yllinda %22.1 olmasi beklenen marjin 2024 yilinda %26,1 seviyesinde gerceklesmesi
Ongorilmistir.

Faaliyet giderlerinin ciroya oraninda ise 2020-2024 dénemi boyunca %8,5 seviyesinden %9,6
seviyesine hafif artis tahmin edilmistir.

indirgenmis nakit akimlari analizi ile sirketin degeri 290,1 milyon TL, birim pay degeri ise 9,67 TL
olarak hesaplanmistir.
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indirgenmis Nakit Akimlari Tablosu (Milyon TL) 2020T 2023T
Satiglar 247.2 339.9 421.5 505.7 599.2
Satiglardaki Bliyime 308% 337%  306%  27.5% 24.7%
Faaliyet Kari 33.5 55.0 67.7 822 988
% marj 136% 162%  16.1%  16.3% 16.5%
Vergi Orani 22% 20% 20% 20% 20%
Vergi Sonrasi Faaliyet Kari 26.2 44.0 54.1 658 79.0
Amortisman (+) 2.1 28 3.6 45 5.4
Yatinm Harcamalari (-) 4.1 4.3 6.0 64 66
isletme Sermayesi Degisimi (-) 29.7 20.3 17.0 176 197
Serbest Nakit Akimlari (=) 2.8 222 34.8 46.3 58.1
Terminal Deger
AOSM 169% 16.9%  16.9%  16.9% 16.9%
_Bugiinkii Deger -2.6 17.5 23.5 268 288

Kaynak: Yetkili Aract Kurum

Agirlikh Ortalama Sermaye Maliyeti Hesaplamasi

AOSM 16.93%
Ozsermaye Maliyeti 18.73%
Vergi Sonrasi Borg Maliyeti 12.80%
Risksiz getiri orani 13.50%
Hisse senedi pazari risk primi 5.23%
Ozkaynak orani 69.59%
Dis kaynak orani 30.41%
Beta 1.0

Kaynak: Yetkili Aract Kurum

Emsal Sirket Degeri Yontemi (Piyasa Carpanlari Analizi)
Piyasa ¢arpanlari yénteminde uygulanan varsayimlar, hesaplamalar ve agirliklandirmalar genel
bir degerlendirme yapmaya uygunlukta agik ve net bir sekilde ifade edilmistir.

Piyasa garpanlari analizinde Sirket'in piyasa degerinin belirlenmesinde, hem Borsa istanbul'da
islem goéren hisselerinin degerleme garpanlari, hem de yurtdisi benzer sirketlerin degerleme
carpanlari kullanilmistir. Karsilastirmada sadece Firma Degeri / FAVOK (FD/FAVOK) garpanina
yer verilmigtir.

Hesaplamalarda kullanilan ortalama ¢arpanlar asagidaki gibidir.
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Yurtici BIST Ana Pazar Yurtici BIST-100 Yurtdisi Benzer

Kullanilan Piyasa Carpanlari

hisseler (son 12 ay) Hisseler (son 12 ay) Sirketler (son 12 ay)

FD/IFAVOK 14,8x 8,8x 11,8x
Kaynak: Yetkili Aract Kurum

Yurtici BIST Ana Pazar Yurtici BIST-100 Yurtdisi Benzer
hisseler (son 12 ay) Hisseler (son 12 ay) Sirketler (son 12 ay)

Yiikselen Celik Ozsermaye Degeri 364.3 192.3 276.5
Kaynak: Yetkili Aract Kurum

Garpan Analizi Sonuglari (Milyon TL)

Ortalama yurtigi BIST-100 Endeksi hisselerinin ¢arpanlarina %50, BIST Ana Pazar hisselerinin
¢arpanlarina %25 ve yurtdisi benzer sirket ¢arpanlarina %25 agirlik verilerek hesaplanan
Kontrolmatik 6zsermaye degeri 256,3 milyon TL, birim pay degeri ise 8,54 TL olarak ortaya
ctkmistir.

Bu hesaplamalar dogrultusunda sirketin agirliklandirilmis 6zsermaye degeri, Gelir Yaklagimi ve
Emsal Sirket Degeri Yontemi ortalamasi alinarak 273,2 milyon TL, birim pay degeri ise 9,11 TL
olarak belirlenmistir. Sirketin halka arz fiyatina %24,2 oraninda halka arz iskontosu uygulandiktan
sonra halka arz fiyati pay basina 6,90 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu

Degerleme Yontemi Verilen Ozsermaye Degeri Pay Bagina Deger

Agirlik Milyon TL (TL/hisse)
INA 50.0% 2901 9.67
Carpanlar 50.0% 256.3 8.54
SONUGC 273.2 9.1

Kaynak: Yetkili Aract Kurum

NiHAI GORUSUMUZ

Fiyat tespit raporunun genel olarak agik ve anlasilir oldugu, tespit edilen hisse basi fiyatin ise
yapilan projeksiyonlara gére makul oldugu gdézlenmektedir. Halka arzdan elde edilecek
kaynaklarin biyik 6lclde sirketin bilangosuna girecek olmasinin, sirketin bliylime potansiyelini
destekleyebilecegini dustinlyoruz.

Degerleme raporundaki Gelir Yaklasimi analizinde kullanilan kar marji tahminlerinde daha
muhafazakar bir yaklasim gdstermenin saglikh olabilecegini distniyoruz.

Piyasa ¢arpanlari analizinde kullanilan yurtici BIST Ana Pazar grubu ortalama ¢arpaninin son 1
senede sert yikselis gosterdigi ve strdirilebilir olmadigi not edilmelidir.
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BiLANGO (TL) 2017112 2018/12 2019112 2020/06
I-DONEN VARLIKLAR 22,474,454.0 66,673,097.0 | 141,242,681.0 158,136,279.0
NAKIT VE NAKIT BENZERLERI 1,723,066.0 20,676,545.0 21,250,923.0 20,170,940
TICARI ALACAKLAR 14,617,594.0 17,974,268.0 56,352,229.0 60,646,778
STOKLAR 1,962,581.0 16,059,673.0 8,940,726.0 2,496,531
PESIN ODENMIiS GIDERLER 1,873,961.0 6,837,065.0 14,315,256.0 32,508,640
DIGER DONEN VARLIKLAR 2,297,252.0 5,125,546.0 40,383,547.0 42,313,390
11-DURAN VARLIKLAR 14,670,428.0 16,935,534.0 34,754,788.0 34,823,913.0
YATIRIM AMAGLI GAYRIMENKULLER 1,554,266.0 1,549,633.0 20,164,000.0 20,161,690
MADDI DURAN VARLIKLAR 10,685,976.0 13,782,954.0 12,750,696.0 13,004,960
DIGER DURAN VARLIKLAR 2,430,186.0 1,602,947.0 1,840,092.0 1,657,263.0
AKTiF TOPLAMI 37,144,882.0 83,608,631.0 | 175,997,469.0 192,960,192.0
I11-KISA VADELI YOKUMLULUKLER 20,056,008.0 64,941,061.0 124,531,541.0 129,997,752.0
KISA VADELI BORGLANMALAR 5,066,314.0 5,057,180.0 19,088,502.0 45,609,543
UZUN VADELi BORGLANMALARIN KISA VADELI KISIMLARI 2,448,842.0 3,999,027.0 5,359,386.0 5,064,280
TICARI BORGLAR 8,345,540.0 15,717,175.0 50,056,407.0 46,428,562
DIGER KISA VADELI YUKUMLULUKLER 4,195,312.0 40,167,679.0 50,027,246.0 32,895,367.0
IV-UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 6,596,318.0 6,214,287.0 9,055,611.0 12,006,792.0
UZUN VADELI BORGLANMALAR 5,932,091.0 5,190,220.0 5411,878.0 8,035,850
UZUN VADELI KARSILIKLAR 242,420.0 386,647.0 1,043,784.0 902,539
DIGER UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 421,807.0 637,420.0 2,599,949.0 3,068,403.0
V-OZKAYNAKLAR 10,492,556.0 12,453,283.0 42,410,317.0 50,955,648.0
ODENMIiS SERMAYE 7,000,000.0 7,569,565.0 10,000,000.0 30,000,000
KARDAN AYRILAN KISITLANMIS YEDEKLER 10,299.0 10,299.0 10,299.0 10,299
GEGMIS YILLAR KARI/ZARARI -1,504,616.0 -958,674.0 454,243.0 8,108,635
NET DONEM KARI/ZARARI 545,942.0 1,412,917.0 27,654,392.0 8,610,855
PASiF TOPLAMI 37,144,882.0 83,608,631.0 | 175,997,469.0 192,960,192.0
NET FiINANSAL BORG 11,724,181.0 -6,430,118.0 8,608,843.0 38,538,733.0

Kaynak: Yetkili Aract Kurum
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GELIR TABLOSU (TL) 2017112 2018/12 2019/12 2019/06 2020/06
NET SATISLAR (HASILAT) 34,699,051.0 59,266,831.0 | 186,625,739.0 43,789,806.0 70,364,321.0
SATISLARIN MALIYETI (-) -25,018,7450 | -42972,386.0 | -147,183422.0 | -30,103,897.0 -57,614,828.0
BRUTESAS KAR VEYA ZARARI 9,680,306.0 16,294,445.0 39,442,317.0 13,685,909.0 12,749,493.0
Genel Yénetim Giderleri -5,245,203.0 -6,829,922.0 -8,829,244.0 -5,388,746.0 -3,329,342.0
Pazarlama Satis ve Dagitm Giderleri -2,438,315.0 -3,514,322.0 -4,644,716.0 -2,077,300.0 -616,033.0
Aragtrma ve Gelistrme Giderleri 0.0 0.0 0.0 0.0 -5,000.0
Esas Faaliyeterden Diger Gelirler 3,911,336.0 12,734,331.0 18,819,228.0 7,879,882.0 16,480,226.0
Esas Faaliyeterden Diger Giderler -2,699,6050 | -10,962,754.0 | -20,678,187.0 -9,012,663.0 -12,107,372.0
ESAS FAALIYET KARI VEYA ZARARI 3,208,519.0 7,721,778.0 24,109,398.0 5,087,082.0 13,171,972.0
Yatrim Faaliyetierinden Gelirler 359,598.0 0.0 9,755,122.0 0.0 491,100.0
Yatrim Faaliyeterinden Giderler -435,000.0 -3,500,000.0 0.0 0.0 0.0
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deger Diisiikliigi 0.0 -6,410.0 -18,697.0 -5,902.0 -12,596.0
FiNANSMAN GiDERi ONCESi FAALIYET KARI/ZARARI 3,133,117.0 4,215,368.0 33,845,823.0 5,081,180.0 13,650,476.0
Finansman Gelirleri 72,411.0 63,901.0 758,476.0 244,253.0 134,431.0
Finansman Giderleri -2,460,841.0 -2,384,874.0 -5,549,676.0 -2,707,285.0 -3,399,870.0
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi GELIR/GiDERI 744,687.0 1,894,395.0 29,054,623.0 2,618,148.0 10,385,037.0
Stirdiiriilen Faaliyeter Vergi Gelir/Gideri -198,745.0 -489,833.0 -1,489,444.0 131,956.0 -1,790,633.0
DONEM KARI VEYA ZARARI 545,942.0 1,404,562.0 27,565,179.0 2,750,104.0 8,594,404.0

Kaynak: Yetkili Aract Kurum
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Yatirirm Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul
Tel: +90 (212) 31769 00 Faks: +90 (212) 282 15 50 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri génderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tglinci kigilere aciklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi
veya mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin
alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz |Gtfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve
Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdidi bilgilerin dogrulugu, guncellidi ve eksiksiz oldugu konusunda bir
garanti vermemektedir, icerik Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan
bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandidi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin
kullaniilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Yatirnm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan
yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti, kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve
tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérUslerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan ¢esitli bilgi ve goriislere dayanilarak yapilacak ileriye
déndk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatirim Finansman Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virls
icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatirim
Finansman bu mesajin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.

Levent Durusoy Genel Mudar Yrd. levent.durusoy@yf.com.tr +90 (212) 334 98 33

Arastirma Boliimi
Serhan Gok Mudir serhan.gok@yf.com.tr +90 (212) 334 98 39

Kurumsal Finansman Boéliimi

Pervin Bakankus Muadur pervin.bakankus@yf.com.tr +90 (212) 334 98 61

Hizmet Noktalarimiz

Genel Midarlik +90 (212) 317 69 00 Merkez +90 (212) 334 98 00
Antalya +90 (242) 243 02 01 Ankara +90 (312) 417 30 46
Bursa +90 (224) 224 47 47 Caddebostan +90 (216) 302 88 00
izmir +90 (232) 441 80 72 Samsun +90 (362) 431 46 71
Ulus +90 (212) 263 00 24
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