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KONTROLMATIK TEKNOLOJi ENERJI VE MUHENDISLIK ANONIM SIRKETI FIYAT TESPIT RAPORUNA IiLiSKIN

Bu degerlendirme raporu, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 22/06/2013 tarihinde Resmi Gazete'de
yayinlanan Seri: VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. Maddesinin 2 fikrasi kapsaminda Tera Yatirrm Menkul
Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir. Bu raporda yer alan Sirket verileri Fiyat Tespit Raporu’ndan
saglanmis olup, yatinmcilar halka arza iliskin yatinm kararlarini KAP’ta yayinlanan Izahname'yi
inceleyerek vermelidirler.
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Raporun sonunda ¢ekince kismi bulunmaktadir.
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1) Halka Arza iliskin Genel Bilgiler

Halka Arza iliskin Temel Bilgiler

ihragg Kontrolmatik Teknoloji Enerji ve Miihendislik A.S.

Borsa Kodu KONTR

Halka Arz Yontemi Bakiye Yuklenimi

Talep Toplama Tarihleri 12-13 Ekim 2020 / Borsada Satis - Sabit Fiyatla Talep Toplama

7.250.000 TL Nominal Degerli Paylar (6.250.000 TL Sermaye
Artirimi, 1.000.000 TL Ortak Satisi)

Pay Basina Hisse Fiyati 6,90 TL

Halka Agiklik Orani 20,00%

Halka Arz Oncesi Odenmis Sermaye | 30.000.000 TL

Halka Arz Sonrasi Odenmis
Sermaye

Halka Arz Miktari

36.250.000 TL

Kaynak: KAP, Gedik Yatirim Fiyat Tespit Raporu

1.1. Ortaklik Yapisi

Ortagin Adi Halka Arz Oncesi | Halka Arz Sonrasi
Pay Tutari (TL) Pay Orani % Pay Tutari (TL) Pay Orani %
Sami Aslanhan 15.000.000 50,00 14.500.000 40,00
Omer Unsalan 15.000.000 50,00 14.500.000 40,00
Halka Arz Edilecek i i 2 950.000 20,00
Paylar
TOPLAM 30.000.000 100,00 36.250.000 100,00

Kaynak: Gedik Yatirim Fiyat Tespit Raporu

2) Sirket Hakkinda Ozet Bilgiler

Kontrolmatik’'in ana faaliyeti yurtici ve yurtdigi kamu kuruluglarina ve 6zel ticaret kuruluglarina bagsta
elektrik santralleri, elektrik iletim ve dagitim tesisleri olmak Uzere petrol, gaz, seker, gubre, kagit,
¢imento, maden vb. endustriyel proseslerde, ulagsim sektérinde ise altyapi projeleri i¢cin operasyonel
teknoloji paketlerinin bilgi teknolojileri ile entegrasyon proje ve yazilimlarini gerceklestirmek, yukaridaki
siralanan tesis ve sektorlerin tum elektrik, elektromekanik, mekanik, konstruksiyon ve yapi isleri ile
koruma kontrol, izleme, yazilim, haberlesme altyapilari, siber guvenlik ihtiyaclari icin temel tasarim
kapsamlarindan baslayip isletmeye alinmasina kadar gerekli tUm muahendislik, tedarik, insa, test ve
devreye alma hizmetlerini ugtan uca, anahtar teslim altinda sunmak ve gerceklestirmektir.

Sirket, basta eneriji (elektrik Uretim, iletim, dagitim) olmak Uzere, endustriyel tesisler, maden sahalari ve
isletmeleri ile ulasim sektorlerine asagidaki ana faaliyet alanlarinda hizmet vermektedir:

1- Operasyonel Teknolojiler ve Endustriyel Yazilim-Kontrol Sistemleri

2- Haberlesme, Bilgi Guivenligi ve Nesnelerin interneti (IoT — Internet of Things)

3- Gug Sistemleri ve Proje Yonetimi.

Sirket, yukarida siralanan ana faaliyet alanlarinda Grin ve hizmetler sunmakta, bu faaliyetleri
dogrultusunda teknolojiler geligtirmektedir.
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2.1. Faaliyet Konusu Hakkinda

Kontrolmatik 2008 yilinda istanbul’da kurulmustur. Sirket, yurtici ve yurtdisindaki misterilerine agirlikli
olarak enerji kaynaklarini verimli kullanmak igin farkli projeler ve hizmetler sunmaktadir. Sirketin
faaliyetleri 3 ana baslik altinda toplanabilir:

1) Operasyonel Teknolojiler ve Endustriyel Yazilim — Kontrol Sistemleri: Kontrolmatik sistem entegrator
ve Yenilenebilir Enerji Santralleri Mateahhitligi (EPC) konumundadir. Bagimsiz bir kurulus olan CFE
Media & Technology’'nin Global Sistem Entegratéri Veri Tabaninda yayinlanan listeye gore, 2020 yil
itibariyla dinyada 37. buyuk sistem entegratoru secilmistir.

2) Haberlesme, Bilgi Glvenligi ve loT: Kontrolmatik bu sektérde ugtan uca ¢6zim ureten ve Urdn
geligtirici (tedarik yapilan donanim Gzerinde gelistirilen yazilimlar) olarak hizmet vermektedir.

3) Gug Sistem ve Proje Yonetimi: Kontrolmatik bu sektdrde elektrigin iletimi ve dagitimi igin gerekli trafo
merkezlerindeki tum teknoloji ve altyapi paketlerini saglayarak anahtar teslim proje Ureten EPC hizmeti
sunmaktadir. Sirket ayrica sistem entegratéri olarak son kullaniciya dogrudan fatura edilen tekil isler
veya daha kapsamli bir projenin alt yUklenicisi olarak yonetici firmaya fatura edilen tekil islerde de hizmet
vermektedir.

2.2. Sirket’in Operasyonlari Hakkinda

Kontrolmatik'in genel merkezi istanbul’da yer almaktadir. Calisan personel sayisi 30.06.2020 tarihi
itibariyla, 138’dir. 2019 yili cirosu 187 milyon TL olup, yillik %215 biylime gdstermigtir. 2019 yili
cirosunun %59’u yurtici, %41’i yurtdigi satiglardan olugmaktadir. Cironun sektorel dagihmi; %76 ile
enerji, %16 ile endustriyel tesisler, %3’0 ulasim ve %5’i malzeme sektdrlerinden olusmaktadir 1Y20 ciro
70 milyon TL ile yilhik %61 buylme gostermistir. Ciro, hem musteri sayisinda artig, hem de alinan iglerin
buyudkliGgunun artmasina bagli olarak her yil artis gostermektedir.

Brit kar marji yildan yila dalgalanma gostermektedir. Sirketin ana faaliyeti uzun vadeli taahht projeleri
olmasi nedeniyle alinan bazi buylk projelerde daha az kar barindiran malzeme kisminin, gelir ve
maliyetleri ile daha karli olan mihendislik ve saha hizmetleri farkli yillara yansimaktadir.

Projelerin buyukligu arttikgca faaliyet giderlerinin ciro icindeki payi dismekte olup, finansman giderleri
cogunlukla faiz giderlerden olusmaktadir. Artan proje adedi ve buyuklugu ile teminat mektubu komisyon
giderlerinde de artis meydana gelmisgtir.

3) Degerleme Hakkinda Ozet Bilgiler

Tera Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan Metro Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin hazirladigi 09
Ekim 2020 tarihli Fiyat Tespit Raporu incelenmistir. Rapor’da yer alan g¢alismalarin sonuclari asagidaki
gibidir:

3.1. Garpan Analizi _
Carpan analizinde Ana Pazar ve BIST100’de islem goéren finansal hizmetler, holding, spor klpleri ve

gayrimenkul sektorleri dis1 sirketlerin 30.06.2020 verileri son 12 ay olarak dikkate alinmigtir. Ayrica
¢arpan analizine yurtdigi segilmis benzer sirketlerin de 30.06.2020 verileri son 12 ay olarak dabhil
edilmigtir.
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Carpan analizinde Firma Degeri/Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar (FD/FAVOK) oraninin medyani
baz alinmigtir.

Sirket'in 30.06.2020 tarihli finansal tablolarina goére net finansal bor¢ ve 01.07.2019-30.06.2020
déneminde olusan FAVOK degeri diizeltilerek analizde kullanilmistir. Buna gére ilgili dénemlerde sirketin
net finansal borcu 57.596 TL iken, FAVOK degeri 28.392.650 TL'dir.

Yurtdisi benzer sirketlerin seciminde endustriyel kontrol sistemleri alaninda CSIA Uluslararasi Kontrol
Sistemleri Birligi'nin yayinladigi listedeki sistem entegratoru sirketler ve haberlesme, bilgi guvenligi ve
loT alaninda faaliyet gosteren sirketler irdelenerek benzer sirketler segilmistir.

Carpan Analizi Sonucu Agirhik (%) Sonug
Yurtdisi Benzer Sirket Son 12 Ay (1Y2020) Medyani
Ozsermaye Degeri 25 276.531.308
Pay Basina Deger 9,22
Yurtici Ana Pazar Endeksi Son 12 Ay (1Y2020) Medyani
Ozsermaye Degeri o5 364.276.441
Pay Basina Deger 12.14
Yurtigi BIST100 Endeksi Son 12 Ay (1Y2020) Medyani
Ozsermaye Degeri 50 192.269.356
Pay Basina Deger 6,41
Agirhiklandiriimis Ozsermaye Degeri 100 256.336.615
Agirliklandinimig Pay Basina Deger 8,54

3.2. indirgenmis Nakit Akimlari Analizi

Kontrolmatik icin INA analizinde agagidaki varsayimlar kullanilmigtir:

= 2020-2024 yillari arasini kapsayan 5 yillik dénem igin hesaplanmistir.

= Risksiz faiz orani igin 10 yillik tahvil getirisi baz alinmis olup %13,50 olarak Kabul edilmistir.
= Hisse risk primi %5,23 alinmistir.

= Beta deger 1 varsayiimigtir.

= Agirlikh ortalama sermaye maliyeti (AOSM) %16,93 hesaplanmistir.

INA ydntemine gdre sirketin degeri 290.113.052 TL ve pay basi fiyat ise 9,67 olarak hesaplanmistir.
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3.3. Degerleme Sonucu

Kontrolmatik’'in belirlenen degerleme yontemlerine gore hesaplanan 6zsermaye degerleri %50-%50
olmak uzere esit olarak agirhiklandiriimigtir.

DEGERLEME SONUCU Agirlik (%)  Sonug
INA Yodntemine Gére Ozsermaye Degeri 50 290.113.052
Pay Basina Deger 9,67
Carpan Analizine Gére Ozsermaye Degeri 50 356.336.615
Pay Basina Deger 8,54
Agirliklandinlmig Ozsermaye Degeri 100 273.224.834
Agirliklandiriimig Pay Basina Deger 9,11

Kontrolmatik icin halka arz éncesi degeri 273.224.834 TL olarak, pay basina degeri ise 9,11 TL olarak
hesaplanmistir. %24,20 oranindaki halka arz iskontosu uygulanmasi sonrasinda Kontrolmatik’in halka
arz fiyat1 6,90 TL olarak tespit edilmigtir.

4) GORUS

Fiyat tespit raporuna iliskin degerlendirmemiz,

» Degerlemede piyasa c¢arpanlari yontemi ve indirgenmis nakit akimlarinin birlikte kullaniimasini ve
esit agirhklandiriimisg olmasinin uygun oldugunu dusunuyoruz.

» Tek seferlik gelir giderlerin hari¢ tutulmus olmasinin uygun oldugunu dusunmekteyiz.

» %24,2 olan halka arz iskontosunu makul bulmaktayiz.

= Carpan analizinde yurti¢i ve yurtdigi yaklasiminin benimsenmis olmasini makul bulmakla birlikte
carpan olarak sadece FD/FAVOK oraninin kullanilmasinin makul olmadigini diistinmekteyiz.
PD/DD, F/K vb. ¢carpanlarin da kullaniimasi gerektigini dusunmekteyiz.

3.3. SONUG

Sonug olarak, Kontrolmatik igin defter degeri ve ¢arpan analizi yontemlerinin %50-%50 agirliklandirilarak
ulasilan 6zsermaye degerine %24,2 oraninda uygulanan halka arz iskontosuyla 6,90 TL olarak
hesaplanan sirketin pay basi fiyatinin yukarida belirtilen ¢ekinceler diginda makul oldugu goérusundeyiz.

09.10.2020
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Tera Yatirnm Menkul Degerler A.S.
Eski Biiylikdere Cad. iz Plaza Giz Kat 11 Maslak, istanbul Tel: +90 212 365 1000
www.terayatirim.com
strateji@terayatirim.com

CEKINCE:

Burada yer alan bilgiler halka acik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan
guvenilir addedilen diger kaynaklardan derlenmistir. Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin sz konusu
bilgi ve goruslerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirrmcilari haberdar etme yukumlulugu
bulunmamaktadir. Tera Yatinm Menkul Degerler A.S. bu bilgilerin veya bu bilgilere dayal olarak yapilan
tahmin, ¢ikarim veya goruslerin dogrulugu, tamligi veya uygunluguna iligkin agik veya zimni higbir beyan
veya taahhutte bulunmamaktadir. Burada yer alan higbir bilgi Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$. veya
baska bir sirket tarafindan veya onlar adina her hangi bir kimseye, her hangi bir menkul kiymetin
alinmasi veya satilmasi yoninde her hangi bir icap veya davet tegkil etmez. Bu rapor onu hazirlayan
analistlerin raporda bahsedilen menkul kiymetlere ve sirketlere iligskin kisisel goruslerini icermektedir.
Yatirimcilar burada bahsedilen sirketlerin menkul kiymetlerine iligkin her hangi bir yatirrm kararini, kendi
0zel yatirrm amaglari ve mali durumlarini géz 6ntnde bulundurarak, o sirket tarafindan onaylanmig
izahnameyi, sirkuleri, kendi arastirmalarini ve bagimsiz danigmanlarindan aldiklari tavsiyeleri temel
alarak yapmalidir. Tera Yatirrm Menkul Degerler A.$., her hangi bir tarafin ugrayacagi dogrudan/dolayl,
maddi/manevi zararlar da dahil olmak Uzere ancak bunlarla sinirli kalmaksizin, higbir sorumluluk veya
yukumlaluk kabul etmez .

Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55, Yatirm Danismanligi Faaliyetine ve Bu Faaliyette
Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyari Notu :

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi ¢gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar
dogurmayabilir.
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