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1. Genel Bilgiler

Ticari Unvani : EKOS TEKNOLOJI VE ELEKTRIK ANONIM SIRKETI

Hukuki Statiisu : ANONIM SIRKETI

Merkez Adres : Gaziosmanpasaosb Mh. 7. Cd. Ekosinerji Blok No:17-19A
ic Kapi No:1 Altieyliil Balikesir

Telefon : 266 281 12 95

Fax 1266 2811043

Internet Adresi : www.ekoselectric.com

E-posta Adresi : ekoselectric@ekoselectric.com

Kurulus Tarihi : 13/04/2000

Faaliyet Konusu : Elektrik Devrelerinin Anahtarlanmasi Korunmasi

Ticaret Sicil Mudiirliigi ve : Balikesir Ticaret Sicil Mudurligu- 22642

Numarasi

Islem Gordiigii Borsa : YILDIZ PAZAR

islem Sembolii : EKOS

Kayith Sermaye Tavani : 1.200.000.000,00

Cikarilmis Sermayesi : 280.000.000,00

2. Raporun Konusu ve Gerekgesi

Ekos Teknoloji ve Elektrik Anonim Sirketi (“Ekos” veya “Sirket”) halka arz fiyatinin
belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin  gerceklesip gerceklesmedigine iliskin
degerlendirmelericeren isbu rapor Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin
29/5 maddesi geregince hazirlanmistir.

3. Aciklamalar

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29. maddesinin 5. fikrasinda yer
alan; “Paylan ilk defa halka arz edilen ortakhgin, paylarinin borsada islem goérmeye
baslamasindan sonraki iki yil boyunca finansal tablolarinin kamuya agiklanmasini miteakip on
is gunu igerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gergeklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor
hazirlamasi ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur. Bu yikidmlalik ortakhk binyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan
yerine getirilir. Denetimden sorumlu komite kurma zorunlulugu bulunmayan ortakliklar igin
bu yikamlilak yonetim kurulu tarafindan yerine getirilir.”

SPK 11-17.1 Kurumsal Yénetim Tebligi'nin 5/(4) maddesi kapsaminda, Sirket paylarinin borsada
islem gormeye baslamasi sonrasinda yapilacak ilk genel kurul tarihi itibariyla Kurumsal
Yénetim ilkeleri'ne gerekli uyumu saglamak zorunda olundugundan, heniiz Sirkette Denetim
Komitesi olusturulmamis olup, sirketin paylarinin halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas
alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler iceren isbu rapor
VII-128.1 sayili Pay Tebligi’'nin 29/5 maddesi kapsaminda Yonetim Kurulu tarafindan
hazirlanmistir.
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4. Sirketin Ortaklik Yapisi

Sirket’in ortaklik yapisi asagidaki tabloda gosterilmistir.

. Ortaklik Yapisi
Ortagin Adi Soyadi Oy Orani( %)\

Sermayedeki Payi (TL) Sermayedeki Orani (%)

A 22.000.000 7,86

Tarik Can AKBAS 43,42
B 88.000.000 31,43
A 22.000.000 7,86

Tunahan AKBAS 43,42
B 88.000.000 31,43

Diger B 60.000.000 21,42 13,16

A* 44.000.000 15,71 86,84

B 236.000.000 84,29 13,16

Toplam A+B 280.000.000 100 100

*,Sirket’in Sermayesi 280.000.000 adet paya béliinmiistiir. Bunun 44.000.000 adedi A grubu nama, 236.000.000 adedi B grubu
hamiline yazil paylardan olusmaktadir. A grubu paylarin 22.000.000 adedi Tarik Can AKBAS’a diger 22.000.000 adedi Tunahan
AKBAS’a aittir. A grubu paylarin Yonetim Kurulu’na aday gésterme ve Genel Kurul’da oy imtiyazi bulunmaktadir. A grubu
paylarin her biri sahibine 5 (bes) oy hakki vermektedir. B grubu paylarin imtiyazi bulunmamaktadir.

5. Fiyat Tespit Raporunda Yer Alan Degerleme Yontemleri

Sirket’in halka arz slirecinde Deniz Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanan ve
Sirketimizin internet sitesi, Deniz Yatirim’in internet sitesi ve Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda 10.11.2023 tarihinde yayinlanarak yatirimcilarin bilgisine sunulan 13.10.2023
tarihli fiyat tespit raporunda, sirketimizin ortaklarin satisi yontemi ve sermaye artirrmi yontemi
ile halka arz edilen paylarinin birim fiyat tespitinde, sektoriin ve sirketimizin spesifik
ozelliklerine uygun olarak secilmis ve diinyaca kabul gérmis iki temel yontem kullanilmustir:

e Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi)
e indirgenmis Nakit Akimlari (“INA”) Analizi (Gelir Yaklasimi)

Carpan Analizi (Pazar Yaklagimi)

Carpan Analizi (Pazar Yaklasimi) yontemi; pay piyasalarinin etkin isledigi varsayilarak halka agik
olmayan sirketlerin islem goren benzer nitelikteki sirketlerle karsilastirilarak degerlerinin
tespit edilmesi esasina dayanmaktadir.

CGarpan Analizi Yontemi’'ne gére EKOS’un sirket degeri hesaplamasinda kullanilan finansal
verilerigin; 30.06.2023 tarihli bilango verileriile 01.07.2022 —30.06.2023 dénemine iligkin (son
12 ay) Gelir Tablosu verileri kullaniimistir.
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Carpan Analizi Ydntemi’nde dikkate alinan; Net Finansal Borg Pozisyonu, FAVOK ve Net Kar
verileri 6zet olarak asagida yer almaktadir:

EKOS - Ozet Finansal Veriler — 30.06.2023 Milyon TL
Son 12 Ay FAVOK 239,4
Son 12 Ay Net Kar (Ana Ortaklik) 132,1
Net Finansal Borg 296,5

Sirket Degeri hesaplamasinda, Borsa istanbul’da islem géren benzer sirketlerin; FD/FAVOK ve
F/K carpanlari incelenmistir. Bu carpanlarla yapilan deger tespitlerinin; uluslararasi kabul
gormis olmalari, sik¢a tercih edilmeleri, is hacmi, nakit yaratma ve karlilik kapasitelerini en iyi
yansittiklari disiniilmesi nedenleriyle s6z konusu c¢arpanlarin medyan degerlerinin
kullaniimasi uygun gorialmdastdar.

Carpan Analizi'nde degerlendirmeye; BiST’'te islem goren sirketler arasindan; BIST Sinai
Endeksi (XUSIN) kapsamindaki sirketler, BIST’te islem goren “Secilmis Elektrik Ekipmanlari
Ureticileri” ve yurt disi piyasalarda islem géren “Secilmis Elektrik Ekipmanlari Ureticileri” dahil
edilmistir.

Benzer sirketlerin FD/FAVOK ve F/K carpanlarn 13.10.2023 kapanis tarihi itibariyle
hesaplanmis, uc degerler disarda birakilarak medyan degerleri kullanilmistir. Hesaplamalarda;
ilgili tarihte s6z konusu sirketlerin agikladigi en glincel mali tablo itibariyla son 12 aylik doneme
ait FAVOK ve Net Kar tutarlari negatif olan sirketler ile FD/FAVOK carpani 25,0’ten ve F/K
carpani ise 30,0’dan bliyuk olan sirketler degerlendirme disi birakilmistir. S6z konusu ug deger
seviyeleri; piyasada islem gbren benzer sirketlerin ¢arpan degerlerinin medyan degerini
onemli dlclide asan seviyeler dikkate alinarak belirlenmistir.

Iindirgenmis Nakit Akimlari Analizi (“INA”) (Gelir Yaklasimi)

indirgenmis Nakit Akimlari Analizi’ne gére bir sirketin degeri, s6z konusu sirketin var oldugu
siire boyunca yaratmasi beklenen tim nakit akimlarinin bugtinkii degeridir. S6z konusu nakit
akimlari; “projeksiyon donemi” ile bu donemden sonrasini ifade eden “devam eden deger”
olmak Uzere iki parcadan olusmaktadir.

Projeksiyon dénemi nakit akimlari ve devam eden deger, Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
(AOSM) ile indirgendikten sonra bulunan toplam deger sirketin “Firma Degerini ifade
etmektedir. Firma Degeri, sirketin 6zkaynak ve borg¢lanma yollariyla sagladigi finansman
kaynaklari ile yarattigi toplam degerdir. Firma Deger’inden son doneme ait “net finansal
bor¢”un diisiilmesiyle “Sirket Degeri” ya da “Ozkaynak Degeri” ne ulasilir. Net Finansal Borg,
sirketin son donem bilancosunda yer alan kisa ve uzun vadeli “finansal borglardan nakit, nakit
benzerleriile kisa ve uzun vadeli finansal varliklarin distlmesiyle hesaplanmaktadir.

Bu Rapor’un 1 numaral béliminin Sinirlayici Kosullar ve Varsayimlar alt basliginda yer alan
hususlara ek olarak; indirgenmis Nakit Akimlari Analizinde yer alan; gecmis finansal veriler,
bagimsiz denetimden gecmis finansal tablolardan, tretim ve satislarla ilgili olarak olusturulan;
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miktar, fiyat, gelir, gider, isletme sermayesi ve gelecek donemlerde yapilmasi 6éngorilen
yatirim harcamalarina iliskin projeksiyonlar (“Projeksiyonlar”) Sirket yetkilileri tarafindan
saglanmistir.

Deniz Yatinm sbéz konusu Projeksiyonlarin degerinin indirgenmis Nakit Akimlari Analizi
yontemiyle tespit edilmesi kapsaminda; Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti’ni hesaplamis ve
buna gore yapilan indirgeme ile 30.06.2023 tarihli bagimsiz denetimden ge¢mis finansal
tablolara gore belirlenen Net Finansal Bor¢’u da dikkate alarak Sirket Degeri’ne ulasmistir.

Sirket’in faaliyet goOsterdigi sektor ve alim-satim sozlesmeleri cercevesinde gelir ve gider
kalemlerinin fiyatlamalarinin yiksek agirlikli olarak ABD Dolari (“USD”) cinsinden olmasi
nedeniyle indirgenmis nakit akimlari analizinde baz alinan projeksiyonlar ve bunlara gore
hesaplanan degerler ABD Dolari cinsindendir.

Bilanco kalemlerinin ABD Dolari’'na cevrilmesinde, ait olduklari tarih itibariyla gecerli olan
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Doviz Satis kuru baz alinirken, Gelir Tablosu kalemleri ise
ait olduklari dénemde gecerli olan Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Doéviz Satis kuru
ortalamalari baz alinmustir.

| Dénem 2020 2021 2022 | 2023/06 |

D6énem Ortalama USD/TL 7,03 8,93 16,61 19,8

Donem Sonu USD/TL 7,43 13,35 18,73 25,87
TCMB Déviz Satig Kurlari - Kaynak: Rasyonet

6. Degerleme Sonucu

ilgili bélimlerde aciklanan dngériiler sonucu olusan Serbest Nakit Akimlarinin, projeksiyon
donemlerindeki Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyetleri ile indirgenmesi sonucu hesaplanan;
indirgenmis Nakit Akimlari, Devam Eden Deger, Firma Degeri, Net Finansal Borg ve Sirket
Degeri’'ne iliskin tablolar asagida yer almaktadir.

Sirket’'in bulundugu sektor ve drettigi Urlinlerin niteligi dikkate alindiginda 2032 ve
sonrasindaki nakit akislarinin asgari Amerikan Dolari enflasyonu orani kadar artmasi
beklentilerine karsin, indirgenmis Nakit Akimlari Analizi kapsaminda Projeksiyonlar’in son
doénemi olan 2032’de enflasyon beklentisi %2,0 iken muhafazakar yaklagsimla Serbest Nakit
Akimlari biylmesi %1,0 olarak dikkate alinmustir.
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2023/2y 2027T | 2028T | 2029T | 2030T | 2031T | 2032T

FAVOK 51 17,8 25,3 32,6 35,3 36,5 37 37,6 38,2 38,8
T.Igletme Sermayesi
ihtiyam ) 9,1 9,8 15,5 11,6 4.6 2,2 1,2 1,2 1,3 1,3
Vergi (-) 1,1 3,1 54 7 7,6 7,8 7,9 8,1 8,2 8,3
Vergi Orani  22,90% 2290% 22,90% 22,90% 22,90% 22,90% 22,90% 22,90% 22,90% 22,90%
Vergi indirimi 0,7
Yatinm Ha"’ama'g 0,3 9.4 10,4 12 13 13 1,4 14 14 14
Yeni Tesisler 0,3 9,4 9,4
Sirdiirme 1 1,2 1,3 1,3 1,4 1,4 1,4 1,4
Serbest Nakit Akimi -5,5 -4,6 -6 12,8 21,8 25,1 26,5 26,9 27,4 27,8

Sirket Deger Hesaplamasi

2023/2Y - 2032 Donemi SNA 30.06.2023 Degeri (1) 72,8
Projeksiyon Dé6nemi Sonunda Devam Eden (Sonsuz) Deger 31.12.2032 296,2
Devam Eden (Sonsuz) Degerin 30.06.2032 Degeri (2) 114,8
Firma Degeri (1+2) 30.06.2023 187,6
Net Finansal Borg¢ (3) 11,5
Sirket Degeri —30.06.2023 (1+2-3) 176,1
sirket Degeri — Rapor Tarihi (13.10.2023) - 1813
"""""""""""""""""""" 13.10.2023 USD/TRY 27,79
sirket Degeri— Rapor Tarihi (13.10.2023) -Milyon TL ! 5.038

* AOSM dikkate alinarak, 30.06.2023 tarihi itibariyla hesaplanan Sirket Degeri’nin rapor tarihindeki degeri hesaplanmistir.

Sonug olarak; indirgenmis Nakit Akimlari kapsaminda, yukaridaki tablolarda detaylari yer alan
Serbest Nakit Akimlari ve Sirket’in 30.06.2023 tarihli net finansal borcuna gore, rapor tarihi
olan 13.10.2023 itibariyla EKOS’un Sirket Degeri 5.038 milyon TL olarak tespit edilmistir.

Degerleme calismasi kapsaminda ilgili béliimlerde detaylari aciklanan indirgenmis Nakit
Akimlari Analizi'ne %40,0, GCarpan Analizi'ne %60,0 agrilik verilerek EKOS’un Sirket Degeri
3.513 Milyon TL ve Birim Pay Degeri 15,97 TL olarak tespit edilmistir. S6z konusu degerlere
%20,0 halka arz iskontosu uygulanarak Halka Arz Sirket Degeri 2.809 milyon TL ve Halka Arz
Birim Pay Degeri 12,77 TL olarak belirlenmistir.
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Degerleme Yontemi S'I\';Ilﬂ';to?]e.lg.f fl Agirhk I;S;ggil?a_}_{
indirgenmis Nakit Akimlari Analizi 5.038 40,0% 22,90
Garpan Analizi - Yurt igi Benzerler 2.496 60,0% 11,35
FD/FAVOK 2.747 50,0% 12,48
FIK 2.245 50,0% 10,21
Agirliklandirnlmis Sirket Degeri 3.513 100,0% 15,97
Halka Arz Iskontosu 20,0%

Halka Arz Sirket Degeri

7. Tahmin ve Gerceklesme Verileri

Fiyat tespit raporunda yer verilen yillik tahminlerin, 2023 yili 4. ¢eyrek sonu itibariyla, tahmin
edilen ve gerceklesen verileri su sekildedir:

2023 Yilik | 2023 4. Ceyrek | Gergeklesme

JERIL) LEL T Gergeklesen Orani %
Net Satislar 41.200.000 49.921.045 121
Esas Faaliyet Kari(*) 10.100.000 10.051.265 99,5
FAVOK 10.600.000 11.475.309 108

*Deniz Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu'nda 2023 yilinin ilk alti ayr icin FAVOK
hesaplamalarinda, agirlikli kismi ticari faaliyetlerde kaynaklanan kur farki gelir ve giderleri ile
ertelenmis finansman gelirlerinden olusan Esas Faaliyetlerden Diger Gelir ve Giderler de
dikkate alinmistir. Sirket, satislarinin ve maliyetlerinin tamamina yakinini déviz veya doviz bazli
yapmaktadir. Sirket'in kar marjlari ile alacak tahsil ve bor¢ 6deme sireleri dikkate alindiginda
sOz konusu gelir ve giderler ticari faaliyetlerinin ve faaliyet karinin ayrilmaz bir parcasi olarak
degerlendirilmigtir. Bununla birlikte 2023 yilinin ikinci yarisindan itibaren olusturulan
projeksiyonlarin doéviz bazli olmasi nedeniyle Esas Faaliyetlerden Diger Gelir ve Giderler'e
iliskin bir dngoride bulunulmamistir. Bu nedenle 2023 yilinin ilk alti ayi ve son alti ay1 ayri ayri
hesaplanmistir.

Esas Faaliyet Kari'na yonelik 2023 yilinin ilk alti ayi igin;

Esas Faaliyet Kari = Briit Kar- (Genel Yonetim Giderleri + Pazarlama Giderleri + Arastirma ve
Gelistirme Giderleri) + Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler - Esas Faaliyetlerden Diger Giderler

Esas Faaliyet Kari’'na yonelik 2023 yilinin son alti ayi igin;

Esas Faaliyet Kari = Briit Kar- (Genel Yonetim Giderleri +Pazarlama Giderleri + Arastirma ve
Gelistirme Giderleri)

formli ile hesaplanmistir.
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Buna gore 2023 4. ¢eyrek sonunda Sirket’in,

- Esas Faaliyet Kari tahmin edilen seviyede 10.051.265 USD,
- FAVOK tahmin edilenin %8 (izerinde 11.475.309 USD,
- Net Satiglari tahmin edilenin %21 lGzerinde 49.921.045 USD

olarak gergeklesmistir.

Ozetle; Sirket’in 2023 yili 4. ceyrek sonu itibariyla, halka arz edilirken cercevesi cizilen gelir
tablosu projeksiyonuna gore; Esas Faaliyet Kari paralel performans gosterirken, Net Satislar ve
FAVOK beklentilerin tizerinde performans gdstermistir.

Saygilarimizla,

Ekos Electric Yonetim Kurulu
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