E-DATA TEKNOLOJi PAZARLAMA A.S

Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara Iliskin Gerceklesme ve
Degerlendirme Raporu

(31.03.2022 Dénemi)

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 Maddesi Uyarinca
Hazirlanmstir.



1.Raporun Gerekgesi

E-Data Teknoloji Pazarlama A.S.’nin (E-Data ) halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin gergeklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeler iceren isbu rapor
Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5 maddesi uyarinca E-Data
Yonetim Kurulu tarafindan hazirlanmastir.

2.Aciklamalar

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca “Paylan ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin borsada islem gormeye
baslamasindan sonraki iki y1l boyunca finansal tablolarinin kamuya ac¢iklanmasini miiteakip on
is giinii icerisinde, halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip
gerceklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri igeren bir rapor
hazirlamas1 ve s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi
zorunludur. Bu yiikiimliiliikk ortaklik biinyesindeki denetimden sorumlu komite tarafindan
yerine getirilir”.

3. Fiyat Tespit Raporunda Kullanilan Yontemler

Sirketin paylarinin halka arzina aracilik eden A1l Capital Yatirirm 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 lliskin Ozet Bilgi

Sirket’in ¢ikarilmis sermayesinin 32.000.000 TL'den 45.000.000 TL'ye artirilmasi nedeniyle
ithrag edilen 13.000.000 TL nominal degerli B Grubu payim 6,00 TL fiyat seviyesinden halka
arzina iliskin Izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasast Kurulu’nun
24.06.2021 ve 2021/31 sayil1 haftalik biilteninde agiklandig tizere onaylanmuistir.

Sirket’in paylarmin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli paymn 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 artirim1 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 paylasilan verilere gore talep sonucunda halka arz biiyiikliigiiniin
toplamda 3,7 katina denk gelen 288.049.854 TL karsiligi filtre edilmemis 48.008.309 TL
nominal degerli talep gelmistir.

Halka arza toplamda 45.105 yatirimci katilmistir. Bu yatirimcilarin 2.005°1 843’er adet pay
alarak halka arzdan en fazla pay alan yatirimcilar olmustur.

Sirket’in halka arz 6ncesinde 01.11.2021 tarihinde KAP’ta ilan edilen Fon Kullanim Yerlerine
[liskin Rapor’da halka arzdan beklenen net gelir ile isletme sermayesi ihtiyacinin karsilanmast,



inorganik biiylime yatirimlari, depo ve lojistik yatirimi ve reorganizasyon yatiriminin yapilmasi
hedeflenmistir.

5. KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporunda Fiyat Tespiti Icin 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 Tiirkiye Muhasebe Standartlari’na gore hazirlanmis konsolide
finansal tablolar1 baz alinmistir.

E-Data Enerji’nin degerinin tespiti amaciyla;
e Carpan Analizi
e Indirgenmis Nakit Akimlar1 analizi (“INAA”)
yontemleri kullanilmastir.

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

INA analizinde gelir tablosu ve bilangoya iliskin projeksiyonlar gecmis veriler 1518imda ve
sirketin 5 yillik is plan1 dogrultusunda 2021 — 2025 yillar1 i¢in hazirlanmastir.

Carpan Analizi Y 6ntemi kapsaminda Sirket’in 2020 yilsonu gergeklesen tutarlari kullanilmistir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yontemleri 20.1 maddesi uyarinca Pazar (Piyasa
Carpanlar1) Yaklagimi kapsaminda “Borsada Kilavuz Emsaller Yontemi” kullanilmistir. Sirket
icin yapilan yurt i¢i ¢arpan analizinde, Sirket’in ana faaliyet alanina miimkiin oldugu kadar
yakin sirketler secilmeye calisiimistir. Bu kapsamda Borsa Istanbul’a kote olup Tiirkiye Bilgi
ve Iletisim sektdriinde faaliyet gosteren sirketler incelenmistir.

E-Data’nm 31.12.2020°de sona eren son yil sonu Net Satislar, Net Kar, Ozkaynak ve Faiz,
Amortisman, Vergi Oncesi Kar (“FAVOK”) tutarlar1 esas almarak piyasa degeri
hesaplanmustir.

6. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi

Bu yontemde, sirketin gelecege yonelik faaliyet ve finansal durumuna iliskin projeksiyonlar
yapilarak, hesaplanan tahmini nakit akimlarinin, belirlenen bir iskonto orani ile degerleme
tarthine indirgenmesi sonucunda varligin bugilinkii degerine ulasilmakta ve bu degere net
nakdin/borcun eklenmesi/¢ikarilmasi ile Ozsermaye degeri belirlenmektedir. Gelecekte
yaratilacak nakit akimlarmin bugiinkii degerinin hesaplanmasinda iskonto orani olarak
“Agirlikli  Ortalama Sermaye Maliyeti” (AOSM) kullanilmaktadir. AOSM, Sirket’in
hesaplanan 6zkaynak ve bor¢ maliyetlerinin 1lgili oranlarla agirliklandirilmasiyla
hesaplanmaktadir.

INAA ydntemi ile elde edilen sonug, sirketin dngériileri, gecmis performansi, makroekonomik
tahminler gibi birgok varsayimsal parametreye dayanmaktadir.

S6z konusu projeksiyonlar ileriye yonelik bir taahhiit anlamina gelmemektedir.

Indirgenmis Nakit akimlar1 Analizinde E-Data’nin A1 Capital ile paylastig1 projeksiyonlar
kullanilarak sirket degeri hesaplanmistir. Ayrica, sektdrel beklentiler ve makroekonomik
tahminler de dikkate alinmistir. Projeksiyon donemi 2021-2030 yillar1 arasin1 kapsamakta olup,



Sirket’in indirgenmis nakit akimlar1 analizine gore degerlemesinde ileriye dontik serbest nakit
akimlar1 hesaplanmis ve s6z konusu serbest nakit akimlar1 agirlikli ortalama sermaye maliyeti
iizerinden iskonto edilerek bugiinkii degerine indirgenmistir.

Bu kapsamda, tahmini serbest nakit akis1 projeksiyonlari, %5 ug biiyiime degeri ve projeksiyon

donemi 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 gore hesaplanan pay basina deger ise INA
yonetimi altinda 5,98 TL olmustur.

INA sonucu Serbest Nakit Akimlarinin Bugiinkii Degeri 103.769 bin TL ,Terminal Nakit
Akimlar1 372.093 bin TL ,Terminal Nakit Akimlarinin Bugiinkii 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)

Carpan Analizi
Yurti¢i Carpan Analizi

Hedef fiyat hesaplamasinda sirketin nakit yaratma kapasitesini kabaca en iyi temsil ettigi
diisiiniilen FD/FAVOK ile FD/S ¢arpanlari kullanilmis olup, piyasa kosullarmi en iyi yansittig:
diisiiniilen F/K ve PD/DD oranlarin da ¢arpan analizine dahil edilmesi uygun goriilmiistiir.
Piyasa ¢arpanlar1 12 aylik ortalama degerlerin alinmasi suretiyle normalize edilmistir. Son 12
aylik ortalama F/K, PD/DD ve FD/S ¢arpanlarinda, gerekgesi agiklanamayacak oranda asiri
olgiide yiiksek carpanlar medyan hesaplamalarina dahil edilmemistir. Son 12 aylik ortalama
FD/S ¢arpani arasinda asir1 diisiik seviye veri gézlenmediginden, diisiik veriler i¢in eliminasyon
yapilmamis, Pazar yaklagiminin ihtiyathilik ilkesi bu sekilde kuvvetlendirilmistir. Sirketin
piyasa degeri hesaplanirken, PD/DD carpani ile 31.12.2020 tarihli Ozkaynaklar ve F/K garpani
ile 31.12.2020 tarihli Net Kar carpilarak sirket degerine ulasilmistir. FD/FAVOK carpan ile
31.12.2021 tarihli gelir tablosunda “esas faaliyetlerden diger gelir ve gider kalemleri” diisiilerek
hesaplanan “diizeltilmis” FAVOK degeri, FD/S ¢arpani ile aymi tarih itibartyla Net Satis
rakamlarinin ¢arpimindan elde edilen tutarlara en nihayetinde 31.12.2020 tarihli “diizeltilmis”
net nakit tutar1 olan 13,6 milyon TL eklenerek “hedef piyasa” degerlerine ulagilmistir.

Carpan Analizinde Net Satiglar 134.017.486 TL , Diizeltilmis FAVOK 18.742.312 TL,
Amortisman ve Itfa Pay1 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 alinmistir.

Firma Degeri (FD/FAVOK ve FD/S) yaklasimi altinda elde edilen 6zsermaye degerleri ile
Piyasa Degeri (F/K, PD/DD) yaklagimi altinda elde edilen 6zsermaye degerlerine esit agirlik
verilmistir. S0z konusu agirliklar uygulandiktan sonra hesaplanan agirlikli ortalama 6zsermaye
degerinin Sirketin halka arz 6ncesi 6denmis sermayesine boliinmesiyle pay basina deger tespit
edilmistir.



Yurtici Benzer Firma Carpanlart Yaklasimi Altinda Hedef Piyasa Degeri Hesabi ile
FD/FAVOK, FD/S, F/K, PD/DD carpani kullanarak ulasilan hedef piyasa degeri 342,0 milyon
TL, hisse basina hedef fiyat ise 10,69 TL olarak hesaplanmaistir.

Yurtdis1 Carpan Analizi

Yurtdis1 Benzer sirketler {izerinden hedef fiyat hesaplamasinda Sirket’in nakit yaratma
kapasitesinin yansitilmas1 agisindan FD/FAVOK carpani, piyasa kosullarmi yansitmasi
konusunda ise F/K carpanimnin Pazar Analizine dahil edilmesi uygun goriilmistiir. Satis
rakamlar iilkeden tilkeye hacimsel olarak biiyiik farkliliklar gdsterdiginden, yurtdisi ¢arpan
analizinde nakit yaratma kapasitesi acgisindan FD/S’nin saglikli bir gosterge olmayacagi
degerlendirilmistir: Ayrica, yurtdisi benzer sirket analizlerinde, PD/DD orani vergi ve temettii
politikalarmin iilkeden {ilkeye degiskenli gostermesi neticesinde 6zkaynaklar tizerinde ciddi
farklilasmaya sebebiyet verdiginden, Sirket degeri hesaplama ¢aligsmalaria dahil edilmemistir.
Ozetle, yurtdist carpan analizinde FD/FAVOK ve F/K carpanlarinmn kullanilmas: uygun
gorilmiistiir.

Yurtdis1 benzer firmalarin FD/FAVOK ve F/K carpanlar1 kullanarak ulasilan hedef piyasa
degeri 335,2 milyon TL, hisse basina hedef fiyat ise 10,47 TL olarak hesaplanmustir.

8. Degerleme Sonucu

E-Data’mn Indirgenmis Nakit Akimlar1 yaklagimi altinda tahmin ettigimiz 6zsermaye degerine
%060, kendi i¢inde esit agirliklandirdigimiz yurti¢i ve yurtdisi benzer sirket ¢arpanlart altinda
hesapladigimiz carpan analizine %40 agirhik vererek 250,3 milyon TL tutarinda halka arz
oncesi hedef piyasa degerine ulasilmistir. S6z konusu hedef piyasa degeri, halka arz dncesi
sermayeye boliinerek 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 ulagilmistir.

9. Tahmin ve Gerceklesme Verileri

Sirket paylarmnin 05.07.2021 tarihinde Borsa Istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan
en son 2022 yil1 3 aylik finansal verilerini agiklamistir.



E-Data A.S [31.12.2022 31.12.2022 31.03.2022 2022 Tahminine [31.03.2022

BIN TL Yilliklandirilmig(***) | Tahmin Gergeklesen Gore Yilliklandirilmis

( ) Gergeklesme(%) |Gergeklesme
Orani

Hasilat 200.339 189.087 69.981 37.0 106.0

Satiglarin 158.381 152.695 -54.686 35.8 103.7

Maliyeti

Briit Kar 41.959 36.392 15.296 42.0 115.3

Faaliyet 14.124 13.627 4.271 31.1 96.5

Giderleri(*)

FAVOK(**) 28.758 11.429 11.025 45.50 39.7

FAVOK 14.4 12.5 16.3 130.9 114.5

Marji

(*) Faaliyet Giderleri= GY G+Pazarlama Satis ve Dagitim Giderleri

(**)F AVOK=Briit Kar-Faaliyet Giderleri + Amortisman ve itfa Paylar1 (404.271 TL)

(***)A1..AS tarafindan 31.12.2021 tarihli finansal verilerden 31.03.2021 tarihli finansal verilerin ¢ikarilip, 31.03.2022 tarihli
verilerin eklenmesiyle hesaplanmistir.

Fiyat tespit raporundaki 2022 yil1 sene sonu projeksiyonlar1 g6z dniine alindiginda 2022 yil ilk
1. 3 aylik verilerine gore hasilat gerceklesme orani % 37.0 ( yilliklandirilmiga gére % 106)
olmustur.

Satiglarin maliyetine bakildiginda ise 2022 yili 1. 3 aylik ger¢eklesmesi % 35.8 briit kar marji
ise % 42 ( yilliklandirilmisa gére % 115.3)olarak gerceklesmistir.

2022 yili 1. 3 aylik FAVOK rakamlarina bakildiginda gergeklesme orami % 45.50 (
yilliklandirilmiga gére % 39.7) olmustur.

FAVOK kar marj1 ise 2022 yil1 1. 3 ay faaliyetleri sonucunda % 130.9 ( yilliklandirilmisa
gore % 114.5) olarak gerceklesmistir.

2022 1. 3 aylik faaliyet sonuglar1 degerlendirildiginde halka a¢ilma sirasinda yapilan yil sonu
tahminlerinin biiyiik 6lclide gerceklestigi sdylenebilir.



