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Uyarinca Hazirlanmigtir.



1.Raporun Gerekgesi

E-Data Teknoloji Pazarlama A.S.'nin (E-Data ) halka arz fiyatinin belirlenmesinde
esas alinan varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler
igeren isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Sayil Pay Tebligi'nin 29/5
maddesi uyarinca E-Data Denetim Komitesi tarafindan hazirlanmigtir.

2.Acgiklamalar

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5.
fikrasi uyarinca "Paylari ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada
islem gormeye baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya
agiklanmasini miiteakip on is giinii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde
esas alinan varsayimlarin gergeklesip gergeklesmedigi, gergeklesmediyse nedeni
hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi ve s6z konusu raporun
ortakhgin internet sitesinde ve KAP'ta yayimlanmasi zorunludur. Bu yiikimldlik
ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan yerine getirilir”.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yéntemler

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden Al Capital Yatirim Menkul Degerler
A.S. ("Al Kapital ") tarafindan hazirlanan ve 25.06.2021 tarihinde Kamuyu
Aydinlatma Platformu'nda yayimlanan Fiyat Tespit Raporu'nda Sirket degeri ile
halka arz fiyati asagidaki sekilde tespit edilmistir.

4. Halka Arza Iliskin Ozet Bilgi

Sirket'in gikarilmis sermayesinin 32.000.000 TL'den 45.000.000 TL'ye artirilmasi
nedeniyle ihrag edilen 13.000.000 TL nominal degerli B Grubu payin 6,00 TL fiyat
seviyesinden halka arzina iligkin Izahnamesi ve Tasarruf Sachiplerine Satig
Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 24.06.2021 ve 2021/31 sayili haftalik
bilteninde agiklandigi lizere onaylanmistir.

Sirket'in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 6,00 TL fiyat
seviyesinden Borsa'da Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis yontemi ile 29
- 30 Haziran 2021 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir.



E-DATA'nin, bedelli sermaye artirimi yoluyla halka arz edilen 13.000.000 TL
nominal degerli 13.000.000 adet paydan 78.000.000 TL briit gelir elde etmistir.

Borsa Istanbul tarafindan paylagilan verilere gére talep sonucunda halka arz

edilmemis 48.008.309 TL nominal degerli talep gelmistir.

Halka arza toplamda 45.105 yatirimei katilmigtir. Bu yatirimcilarin 2.005'i 843'er
adet pay alarak halka arzdan en fazla pay alan yatirimcilar olmustur.

Sirket'in halka arz oncesinde 25.06.2020 tarihinde KAP'ta ilan edilen Fon Kullanim
Yerlerine Iligkin Rapor'da halka arzdan beklenen net gelir ile igletme sermayesi
ihtiyacinin karsilanmast, inorganik biiyiime yatirimlari, depo ve lojistik yatirimi ve
reorganizasyon yatiriminin yapilmas: hedeflenmistir.

5. KAP'ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporunda Fiyat Tespiti Igin Kullanilan
Yéntemler

25.06.2021 tarihinde KAP'ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu'nda Sirket'in
31.12.2018, 31.12.2019 ve 31.12.2020 tarihli Tirkiye Muhasebe Standartlari'na
gore hazirlanmis konsolide finansal tablolari baz alinmigtir.

E-Data Enerji'nin degerinin tespiti amaciyla;

e Carpan Analizi
o Indirgenmis Nakit Akimlari analizi ("INAA")
yontemleri kullanilmigtir.

Indirgenmis nakit akimi analizine %60 ve  ¢arpan analizine ise %50 oranlarinda
agirhk verilerek Sirket degeri hesaplanmistir.

INA analizinde gelir tablosu ve bilangoya iliskin projeksiyonlar gegmis veriler
isiginda ve sirketin 5 yillhik is plani dogrultusunda 2021 - 2025 yillari igin
hazirlanmigtir.

Carpan Analizi Yontemi kapsaminda Sirket'in 2020 yilsonu gergeklesen tutarlar:
kullanilmistir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri 20.1 maddesi uyarinca Pazar
(Piyasa Garpanlart) Yaklasimi kapsaminda “Borsada Kilavuz Emsaller Yontemi”
kullanilmistir. Sirket icin yapilan yurt igi ¢arpan analizinde, Sirket'in ana faaliyet
alanina mimkin oldugu kadar yakin sirketler segilmeye ¢alisilmistir. Bu kapsamda
Borsa Istanbul'a kote olup Tiirkiye Bilgi ve Iletigim sektériinde faaliyet gosteren
sirketler incelenmistir.



E-Data'nin 31.12.2020'de sona eren son yil sonu Net Satiglar, Net Kar, Ozkaynak
ve Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Kar ("FAVOK") tutarlari esas alinarak piyasa
degeri hesaplanmigtir.

6. Indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

Bu yontemde, sirketin gelecege yénelik faaliyet ve finansal durumuna iligkin
projeksiyonlar yapilarak, hesaplanan tahmini nakit akimlarinin, belirlenen bir
iskonto orani ile degerleme tarihine indirgenmesi sonucunda varligin bugiinki
degerine ulagilmakta ve bu degere net nakdin/borcun eklenmesi/gikarilmasi ile
ozsermaye degeri belirlenmektedir. Gelecekte yaratilacak nakit akimlarinin
buglinkii degerinin hesaplanmasinda iskonto orani olarak “Agirlikli Ortalama
Sermaye Maliyeti” (AOSM) kullaniimaktadir. AOSM, Sirket'in  hesaplanan
ozkaynak ve borg maliyetlerinin ilgili oranlarla agirliklandiriimasiyla
hesaplanmaktadir.

INAA yontemi ile elde edilen sonug, sirketin éngériileri, gegmis performanst,
makroekonomik tahminler gibi birgok varsayimsal parametreye dayanmaktadir.

56z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhiit anlamina gelmemektedir.

Indirgenmis Nakit akimlari Analizinde E-Datanin Al Capital ile paylagtigi
projeksiyonlar kullanilarak sirket degeri hesaplanmistir. Ayrica, sektaorel
beklentiler ve makroekonomik tahminler de dikkate alinmigtir. Projeksiyon donemi
2021-2030 vyillar1 arasini kapsamakta olup, Sirket'in indirgenmis nakit akimlari
analizine gore degerlemesinde ileriye doniik serbest nakit akimlari hesaplanmis ve
s6z konusu serbest nakit akimlari agirlikh ortalama sermaye maliyeti iizerinden
iskonto edilerek bugiinkii degerine indirgenmistir.

Bu kapsamda, tahmini serbest nakit akisi projeksiyonlari, %5 ug biiylime degeri ve
projeksiyon dénemi boyunca ortalama %19,46 AOSM ile indirgenen verilerden
¢ikan sonuca Sirket'in 31.12.2020 tarihindeki 13,6 milyon TL'lik net nakit tutarinin
eklenmesiyle belirlenen piyasa degeri 191,5 milyon TL olarak hesaplanmistir.

Sirket'in 32 milyon TL olan 6denmis sermayesine gére hesaplanan pay basina deger
ise INA yonetimi altinda 5,98 TL olmustur.

INA sonucu Serbest Nakit Akimlarinin Bugiinki Degeri 103.769 bin TL ,Terminal
Nakit Akimlari 372.093 bin TL ,Terminal Nakit Akimlarinin Buglinkii Degeri 74.177
bin TL , Firma degeri 177.946 bin TL, Net Borg -13.568 bin TL, Ozsermaye Degeri



191,514 bin TL ,Odenmis Sermaye (31.12.2020) 32.000 bin TL Pay Basina Deger
5,98 TL olarak hesaplanmistir. (Kaynak: 25.06.2021 tarihinde yayinlanan Fiyat
Tespit Raporu)

Garpan Analizi
Yurtigi Carpan Analizi

Hedef fiyat hesaplamasinda sirketin nakit yaratma kapasitesini kabaca en iyi
temsil ettigi diginilen FD/FAVOK ile FD/S garpanlari kullanilmig olup, piyasa
kosullarini en iyi yansittigi diigiiniilen F/K ve PD/DD oranlarin da ¢arpan analizine
dahil edilmesi uygun gorilmistiir. Piyasa ¢arpanlari 12 aylik ortalama degerlerin
alinmasi suretiyle normalize edilmistir. Son 12 aylik ortalama F/K, PD/DD ve FD/S
¢arpanlarinda, gerekgesi agiklanamayacak oranda asiri élglide yiiksek garpanlar
medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir. Son 12 aylik ortalama FD/S g¢arpani
arasinda agiri diisiik seviye veri gozlenmediginden, diisiik veriler igin eliminasyon
yaptlmamig, Pazar yaklagiminin ihtiyatlihk ilkesi bu sekilde kuvvetlendirilmistir.
Sirketin piyasa degeri hesaplanirken, PD/DD ¢arpani ile 31.12.2020 tarihli
Ozkaynaklar ve F/K carpani ile 31.12.2020 tarihli Net Kar garpilarak sirket
degerine ulagiimigtir. FD/FAVOK ¢arpani ile 31.12.2021 tarihli gelir tablosunda
"esas faaliyetlerden diger gelir ve gider kalemleri” disilerek hesaplanan
“diizeltilmis" FAVOK degeri, FD/S ¢arpani ile ayni tarih itibariyla Net Satig
rakamlarinin garpimindan elde edilen tutarlara en nihayetinde 31.12.2020 tarihli
"diizeltilmis” net nakit tutari olan 13,6 milyon TL eklenerek “hedef piyasa”
degerlerine ulagiimigtir.

Carpan Analizinde Net Satiglar 134.017.486 TL , Diizeltilmis FAVOK 18.742.312
TL,Amortisman ve Itfa Pay! Gideri 563.024 TL Net Kar 15.231.553TL, Ozkaynak
43.276.067 TL,Odenmis Sermaye 32.000.000 TL, Net Borg -13.567.957 TL olarak
dikkate alinmigtir.

Firma Degeri (FD/FAVOK ve FD/S) yaklagimi altinda elde edilen 6zsermaye
degerleri ile Piyasa Degeri (F/K, PD/DD) yaklasimi altinda elde edilen 6zsermaye
degerlerine esit agirlik verilmistir. S6z konusu agirhklar uygulandiktan sonra
hesaplanan agirlikli ortalama Gzsermaye degerinin Sirketin halka arz oncesi
odenmis sermayesine baliinmesiyle pay basina deger tespit edilmistir.

Yurtigi Benzer Firma Carpanlar: Yaklasimi Altinda Hedef Piyasa Degeri Hesabi ile
FD/FAVOK, FD/S, F/K, PD/DD ¢arpani kullanarak ulagilan hedef piyasa degeri
342,0 milyon TL, hisse basina hedef fiyat ise 10,69 TL olarak hesaplanmistir.



Yurtdisi Carpan Analizi

Yurtdisi Benzer sirketler lizerinden hedef fiyat hesaplamasinda Sirket'in nakit
yaratma kapasitesinin yansitilmasi agisindan FD/FAVOK ¢arpani, piyasa kosullarini
yansitmasi konusunda ise F/K garpaninin Pazar Analizine dahil edilmesi uygun
gorilmiistir. Satis rakamlar: ilkeden llkeye hacimsel olarak biiyiik farkliliklar
gosterdiginden, yurtdisi g¢arpan analizinde nakit yaratma kapasitesi agisindan
FD/S'nin saglikli bir gosterge olmayacagi degerlendirilmistir: Ayrica, yurtdisi
benzer sirket analizlerinde, PD/DD orani vergi ve temetti politikalarinin iilkeden
tlkeye degiskenli gostermesi neticesinde 6zkaynaklar iizerinde ciddi farklhlagmaya
sebebiyet verdiginden, Sirket degeri hesaplama galismalarina dahil edilmemistir.
Ozetle, yurtdisi ¢arpan analizinde FD/FAVOK ve F/K garpanlarinin kullaniimasi
uygun goriilmigtiir.

Yurtdigi benzer firmalarin FD/FAVOK ve F/K carpanlar: kullanarak ulagilan hedef
piyasa degeri 335,2 milyon TL, hisse basina hedef fiyat ise 10,47 TL olarak
hesaplanmistir.

8. Degerleme Sonucu

E-Datd'in Indirgenmis Nakit Akimlari yaklagimi altinda tahmin ettigimiz 6zsermaye
degerine %60, kendi iginde esit agirliklandirdigimiz yurtigi ve yurtdisi benzer
sirket garpanlari altinda hesapladigimiz garpan analizine %40 agirlik vererek 250,3
milyon TL tutarinda halka arz 6ncesi hedef piyasa degerine ulasilmistir. S6z konusu
hedef piyasa degeri, halka arz 6ncesi sermayeye béliinerek pay basina hedef piyasa
degeri 7,82 TL olarak hesaplanmistir. Bulunan pay basina hedef piyasa degerine
%23,3 halka arz iskontosu uygulanarak pay basina 6,00 TL'lik halka arz fiyatina
ulastimigtir.



9. Tahmin ve Gergeklesme Verileri

Sirket paylarinin  05.07.2021 tarihinde Borsa Istanbul'da iglem gérmeye
baslamasinin ardindan en son 2021 yili 12 aylik finansal verilerini agiklamistir.

E-Data 31.12.2021 |31.12.2021 | 2021 Tahminine
AS Tahmin Gergeklesen | Gore

(BIN TL) Gergeklesme(%)
Hasilat 159.788 161.608 101,14
Satiglarin 127.624 129.585 101,54
Maliyeti

Briit Kar 32.164 32.022 99.56
Faaliyet 12.990 12.565 96.73
Giderleri(*)

FAVOK(**) 19.813 18.554 93,64
FAVOK 12.4 11.48 92.58
Marji

(*) Faaliyet Giderleri= 6YG+Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri
(**)FAVOK=Briit Kar-Faaliyet Giderleri + Amortisman ve Itfa Paylari

Fiyat tespit raporundaki 2021 sene sonu pro jeksiyonlari gz oniine alindiginda 2021
yil sonu verilerine gére hasilat gerceklesme orani % 101,14 olmustur.

Satiglarin maliyetine bakildiginda ise 2021 yili gergeklesmesi % 101.54, briit kar
marji ise 7%99.56 olarak gergeklesmistir.

2021 yil sonunda FAVOK rakamlarina bakildiginda gergeklesme orani %93,64
olmustur.

FAVOK kar marji ise 2021 yil sonunda %11,48 olarak gergeklesmigtir.2021
projeksiyonlari goz éniine alindiginda FAVOK marji gergeklesme orani %92.58'dir.

2021 yil sonu sonuglari degerlendirildiginde halka agilma sirasinda yapilan yil sonu
tahminlerinin biiyiik dlglide gergeklestigi soylenebilir.



E-DATA ENERJI YONETIMI SANAYI VE TICARET A.S.

YONETIM KURULU

Adi Soyadi Gorevi Imza
Osman SUNGUR

Yonetim

Kurulu

Baskani

Osman SUNGUR

Yénetim Kurulu Uyesi

Ilker SALTOGLU

Yénetim Kurulu Uyesi

Burak HOROZ

Yénetim Kurulu Uyesi

Tuncay ISIK

Yénetim Kurulu Uyesi




