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1. Degerlendirme Raporunun Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’ de yayinlanan Pay Tebligi Seri:
VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikrasi uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun,
paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu
hazirlamasi zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin
asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkhliklarin nedeni
hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu
dizenlenmesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak lg¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra
cercevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ ta ortakhga iliskin bolimde ve halka arzda satisa aracilik eden
yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi (“Smart
Gunes” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda Teblig’in 29. Madde 1. fikrasi uyarinca konsorsiyum es
lideri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (“TSKB”) tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 07.03.2022
tarihinde KAP’ ta yayinlanmis ve Sirket paylari 24.03.2022 tarihinde islem gérmeye baslamistir.

isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi kapsaminda
hazirlanmis olup, Smart Gilines’in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan 07.10.2022 tarihine kadar
(23.09.2022 piyasa kapanisi itibariyle) olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda
degerlendirmeleri icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler
herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.
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2.  Halka Arza iliskin Ozet Bilgi

Smart Glnes’in ¢ikarilmis sermayesinin 127.500.000 TL’den 153.000.000 TL'ye gikarilmasi nedeniyle
artirilacak 25.500.000 TL nominal degerli 25.500.000 adet pay ve tamami mevcut ortaklardan Smart
Holding A.S.’ye ait 12.708.000 TL nominal degerli 12.708.000 adet pay olmak lzere toplam 38.208.000 TL
nominal degerli 38.208.000 adet payin 14,00 TL fiyatindan halka arzina iliskin izahnamesi ve Tasarruf
Sahiplerine Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 10.03.2022 tarihli toplantisinda onaylanmistir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 14,00 TL fiyatindan Borsa istanbul
Birincil Piyasa’da talep toplama islemleri 16-17-18 Mart 2022 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir.

1 Adet Nominal Fiyatin Halka Arz Fiyati 14,00
Halka Arz Edilen Pay Adedi 38.208.000
Brit Halka Arz Geliri 534.912.000

3. 07.03.2022 Tarihinde KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporu

07.03.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 31.12.2018, 31.12.2019,
31.12.2020 ile 30.09.2020 ve 30.09.2021 tarihli Turkiye Muhasebe Standartlari’'na gére Grant Thornton
tarafindan hazirlanmis konsolide finansal tablolarina, degerleme uzmanlarinca giivenilir oldugu kabul
edilen Sirket yonetiminin sagladigi bilgilere, Bloomberg ve Rasyonet veri tabanlarina ve kamuya acik olan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve bulgulara dayanmaktadir.

Smart Giines’in degerinin hesaplamasinda indirgenmis Nakit Akimlari analizi (“INA”) ve Piyasa Carpanlari
analizi ydntemleri kullanilmistir. indirgenmis Nakit Akimlari analizine %30, yurt disi benzer sirketlere %20,
BIST Elektrik Endeksi’'ne %25, BIST Yildiz Pazar’'a ise %25 agirlik verilerek Sirket degeri hesaplanmistir.

Piyasa Carpanlari analizi ydnteminde Sirket’in 2021 diizeltilmis FAVOK’U kullanilmistir. 2021 diizeltilmis
FAVOK kalemine ulagsmak icin, izahname’nin ekinde yer alan 31.12.2021 tarihli konsolide bagimsiz denetim
raporu dikkate alinmis, “esas faaliyet kar” kalemine, amortisman ve itfa giderleri, calisanlara saglanan
faydalara iliskin kidem tazminati ve izin 6demeleri gibi karsiliklar ile diger nakdi olmayan gelir / giderler
eklenmistir. 2021 dizeltilmis FAVOK hesaplamasinda, bir 6nceki paragrafta belirtilien Smart Sumec ve
Smart IHK FAVOK diizeltmelerinin yani sira esas faaliyetlerden diger gelirlerin bir kismini olusturan konusu
kalmayan karsiliklar icin de bir dizeltme yapilmistir. Konusu kalmayan karsiliklara iliskin satislar 6nceki
dénemlerde yapildigi icin 2021 FAVOK’iinde dikkate alinmamistir.

indirgenmis nakit akimlari yéntemi, Sirket’in 6ngdriileri ile olusturulmasi ve birden fazla parametreye bagl
olmasi nedeniyle, herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Parametrelerin ve buna bagl olarak
projeksiyonlarin farkhlasmasi halinde farkli 6z sermaye degeri ve pay degerine ulasilabilir. Serbest nakit
akisi projeksiyonlari, %1,0 sonsuz blyiime orani ve %15,51 AOSM ile indirgenen verilerle gikan sonugtan
30 Eylil 2021 bilango tarihindeki 13,5 milyon USD net bor¢ disiliip buna ek olarak Smart IHK bagli
ortakliginin defter degerinin (340 bin USD) Sirket’in ortaklik orani nispetinde eklenmesi sonucunda 249,2
milyon USD 6z sermaye degerine ulasiimistir.
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iNA Degerleme Ozeti (bin Amerikan dolari)

iNA Firma Degeri 262.358
Toplam Net Finansal Borg 13.476
Oz Sermaye Degeri 248.882
Azinlik Paylari* 340
Azinlik Paylan Ayrilmis Oz Sermaye Degeri 249.222

* Sirket’in ortaklik orani nispetinde, 30.09.2021 itibariyla Smart Giines IHK Defter Degeri

3.1.Halka Agik Benzer Sirket Carpan Analizi

Halka agik benzer sirket ¢arpan analizi kapsaminda yurt icinde Smart Gilines’in yer alacagi sektérel endeks
ve pazar olmasi sebebiyle BIST Elektrik Endeksi ve BIST Yildiz Pazar esit olarak %25 agirliklandirilarak
incelenmis, yurt disi borsalarda faaliyet gosteren benzer sirketler %20 agirhklandirilarak incelenmistir.

Carpan analizi yénteminde Sirket’in 2021 diizeltilmis FAVOK’UG kullanilmistir. 2021 diizeltilmis FAVOK
kalemine ulasmak igin, izahname’nin ekinde yer alan 31.12.2021 tarihli konsolide bagimsiz denetim raporu
dikkate alinmis, “esas faaliyet kar1” kalemine, amortisman ve itfa giderleri, calisanlara saglanan faydalara
iliskin kidem tazminati ve izin 6demeleri gibi karsiliklar ile diger nakdi olmayan gelir / giderler eklenmistir.
2021 diizeltilmis FAVOK hesaplamasinda, bir dnceki paragrafta belirtilen Smart Sumec ve Smart IHK FAVOK
diizeltmelerinin yani sira esas faaliyetlerden diger gelirlerin bir kismini olusturan konusu kalmayan
karsiliklar icin de bir diizeltme yapiimistir. Konusu kalmayan karsiliklara iliskin satislar dnceki donemlerde
yapildigi icin 2021 FAVOK’iinde dikkate alinmamuistir. Bu dogrultuda 2021 diizeltilmis FAVOK'i 14,78
milyon ABD dolari olarak hesaplanmistir. 2021 diizeltilmis FAVOK’{i icerisinde, faaliyetlerle iliskisi olmayan
veya tek seferlik gelir ya da gider olmadigi, grup ici islemlerin Sirket faaliyetleri kapsaminda ve piyasa
kosullarina uygun oldugu, Sirket yénetimi tarafindan beyan edilmistir.

Carpan analizi kapsaminda kullanilan sirketlerin temel piyasa bilgileri ve degerleme rasyolari asagidaki
tabloda verilmektedir. Degerleme kapsaminda 2021 FD/FAVOK carpanlari dikkate alinmistir. ilgili
FD/FAVOK carpanlari, Bloomberg veri tabanindan 01.03.2022 tarihinde alinmistir.

Bu kapsamda dikkate alinan yurt disi benzer firmalar asagidaki tabloda gosterilmistir:

Piyasa Degeri Firma Degeri "
n T FD/FAVOK
Sirket Kisa Bilgi (mn ABD (mn ABD 2021
Dolari) Dolari)

Canadian Solar Inc, glines panellerinin Gretimi alaninda
faaliyet gostermektedir. Sirket, konutlar, isletmeler ve
sanayi tesislerinde glines enerjisinden elektrik Gretimi
icin uyumlu giines panelleri Gretmektedir.

Canadian Solar Inc =~ Kanada 2.015 4217 10,95

First Solar Inc, glines paneli tasarimi ve dretimi

First Solar Inc ABD 'alanla'rlnda faaliy.c'et. gostermektedir. ?irlﬁet, Yarl iletken 8.005 6.519 8,97
ince film teknolojisi kullanarak elektrik Gretiminde

kullanilan giines panellerini tiretmektedir.
JA Solar G Ja Solar Technology Co Ltd, glines enerjisi
in

) - R 23.411 24.911 32,16
Technology Co Ltd ekipmanlarinin gelistirmesi, Giretimi ve satisi
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Sirket

JinkoSolar Holding
Co Ltd

LONGi Green
Energy
Technology Co Ltd

Shenzhen SC New
Energy
Technology Corp

Shoals
Technologies
Group Inc

Sunnova Energy
International Inc

Trina Solar Co Ltd

Xinjiang Daqo
New Energy Co
Ltd

Cayman
Adalari

Cin

Cin

ABD

ABD

Cin

Cin

Kisa Bilgi

alanlarinda faaliyet gostermektedir. Sirket, giines
enerjisinden elektrik tGretiminde kullanilan wafer,
glines hiicresi ve glines paneli Gretimi
gergeklestirmekte olup bununla birlikte glines enerji
santrallerine miihendislik hizmeti de vermektedir.
Sirket Grtinlerinin satisi diinya ¢apinda yapilmaktadir.
JinkoSolar Holding Company Limited, glines enerjisi
Urtnleri Gretmektedir. Sirket, glines paneli, giines
hicresi ve glines hiicrelerinin tretiminde kullanilan
silikon wafer Gretmektedir.

LONGi Green Energy Technology Co Ltd, glines enerjisi
Urtnleri Gretmektedir. Sirket, glines hiicresi Uretiminde
kullanilan monokristal ingot, monokristal silicon wafer,
glines hiicresi, yari iletken ekipman, ve iligkili
ekipmanlari Gretmektedir. Sirket, is kollarini baslica
Cin’de konumlandirmaktadir.

Shenzhen SC New Energy Technology Corporation,
glnes hiicresi tiretim ekipmani saglayicisidir. Sirket
agirhkh olarak plazma ile giiglendirilmis kimyasal buhar
biriktirme ekipmani, diftizyon firini, ylizey ekipmani,
asindirma ekipmani, temizleme ekipmani gibi glines
hucresi Uretim surecinde kullanilan ekipmanlarin
arastiriimasi, gelistirilmesi, Gretimi ve satis
faaliyetlerini yuratmektedir.

Shoals Technologies Group Inc, glines enerjisi Grinleri
Uretimi alaninda faaliyet gostermektedir. Sirket giines
enerji santrallerinde kullanilan baglanti kablosu, kablo
sistemleri, birlestirici kutulari ve tracker Gretimi
gergeklestirmektedir. Sirket ayni zamanda gtines
enerjisi santrallerinin performansini artirmaya yonelik
6lgim ve mimari tasarim hizmetleri vermektedir.
Sunnova Energy International Inc, yenilenebilir enerji
¢oziimleri sunmaktadir. Sirket, konutlarin g¢atilarinda
kullanilabilen glines panelleri, glines enerjisiyle ¢alisan
sarj istasyonlari ve giines enerijisi bataryalari
Uretmektedir. Sirket ayni zamanda glines panellerinin
kurulumu ve driinlerin satis sonrasi performans takibi
ve bakim hizmetlerini vermektedir. Sirketin musteri
portfoyl Amerika Birlesik Devletleri ve Kuzey Mariana
Adalar’nda bulunmaktadir.

Trina Solar Co Ltd, glines enerjisi ¢cbziimleri
saglamaktadir. Sirket, gines enerjisi santrallerinde
kullanilan giines paneli ve aksami, glines hiicresi, glines
hicresi Gretiminde kullanilan wafer ve ingot tretimi
gerceklestirmektedir. Sirket bununla birlikte glines
enerjisi santrallerinin projelendirme, muhendislik ve
taahhit hizmetlerini sunmaktadir.

Xinjiang Dago New Energy Co Ltd, glines enerjisi
ekipmanlari tUretimi ve dagitimi alanlarinda faaliyet
gostermektedir. Sirket, gines hiicresi, glines hiicresi
Uretiminde kullanilan polisilikon, silicon wafer ve iligkili
Urdnleri Gretmektedir. Sirket ayni zamanda kimyevi
Urtnler dretimi de yapmaktadir.

Piyasa Degeri
(mn ABD
Dolari)

2.368

68.639

4.713

2.638

2.285

24.762

18.205

Firma Degeri
(mn ABD
Dolari)

6.993

68.728

4.173

2.864

5.760

27.477

17.187

FD/FAVOK

2021*

18,47

13,17

Firma Degeri Bazli Agirlikli Ortalama

13,18

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.



Halka acik benzer sirket ¢arpan analizi igin hem Borsa istanbul’da islem géren hem de yurtdisi borsalarda
islem goren benzer sirketlerin carpanlari ayri ayri dikkate alinmis ve degerleme sonucuna ortalamalar
yansitilmigtir.

BIST Elektrik Endeksi FD/FAVOK 2021 firma degeri bazli agirlikh ortalamalarinin 8,84x oldugu
gdzlemlenmektedir. FD/FAVOK carpani 20x tizerinde olan firmalar ug deger kabul edilmis ve érnekleme
dahil edilmemistir. ilgili FD/FAVOK carpanlari, Bloomberg ve Rasyonet veri tabanlarindan 01.03.2022
tarihinde alinmistir.

Sektor carpan analizi sonucu ortaya cikan degerler asagida yer almaktadir;

BiST Elektrik Endeksi (bin Amerikan Dolari) FD/FAVOK 2021

Firma Degeri 130.644
Toplam Net Borg 13.476
Oz Sermaye Degeri 117.168
Azinlk Paylari* 340

Azinhik Paylari Ayrilmis Oz Sermaye Degeri 117.518

BIST VYildiz Pazar FD/FAVOK 2021 firma degeri bazli agirhkli ortalamalarinin  5,34x oldugu
gdzlemlenmektedir. FD/FAVOK carpani 20x tizerinde olan firmalar ugc deger kabul edilmis ve agirlkli
ortalamaya dahil edilmemistir. ilgili FD/FAVOK carpanlari, Bloomberg ve Rasyonet veri tabanlarindan
01.03.2022 tarihinde alinmistir.

BiST Yildiz Pazar (bin Amerikan Dolari) FD/FAVOK 2021

Firma Degeri 78.926
Toplam Net Borg 13.476
0z Sermaye Degeri 65.450
Azinlik Paylar* 340

Azinlik Paylari Ayrilmis Oz Sermaye Degeri 65.790

Yurt dist halka acik benzer sirket carpan analizi sonucu ortaya cikan deger asagida verilmektedir;

Yurt Disi Benzer Sirketler Carpan Analizi Ozeti (bin Amerikan Dolari) FD/FAVOK 2021

Firma Degeri 194.779
Toplam Net Borg 13.476
0z Sermaye Degeri 181.303
Azinlik Paylar* 340

Azinlik Paylari Ayrilmis Oz Sermaye Degeri 181.643

4. Degerleme Sonucu

Degerleme calismasinda indirgenmis nakit akimlari %30 olarak, yurt disi benzer sirketler %20, BiST Elektrik
Endeksi %25 ve BIST Yildiz Pazar %25 olacak sekilde agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir.

Degerleme calismasi sonucunda bulunan, azinlk paylari ayrilmis 6z sermaye degerleri asagidaki tabloda
verilmektedir.
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. L .. _ Agirliklandinlmis 6z
Degerleme Ozeti (USD 000) Oz Sermaye Degeri L.
Sermaye Degeri

Yurt Digi Benzer Sirketler FD/FAVOK 2021 181.643 20,0% 36.329
BIST Elektrik Endeksi FD/FAVOK 2021 117.508 25,0% 29.377
BIST Yildiz Pazar FD/FAVOK 2021 65.790 25,0% 16.447
iNA 249.222 30,0% 74.767
Agirhiklandiniimig Oz Sermaye Degeri 156.920

Calisma kapsaminda hesaplanan pay basina deger, halka arz iskontosu ve halka arz fiyati asagidaki tabloda
verilmektedir:

Degerleme Sonucu

Agirliklandiriimig Oz Sermaye Degeri (USD ‘000) 156.920
USD / TL kuru (04/03/2022)* 14,189
Agirliklandiriimig Oz Sermaye Degeri (TL ‘000) 2.226.588
Odenmis Sermaye (TL) 127.500.000
Birim Pay Degeri (TL) 17,5
Halka Arz iskontosu (%) 20%
iskontolu Birim Pay Degeri (TL) 14,0

* Rapor tarihinden bir énceki is giiniinde TCMB tarafindan aciklanan USD / TL alis ve satis kuru ortalamasidir.

Degerleme calismasi sonucu 17,5 TL olarak hesaplanan Smart Giines birim pay degerine %20 iskonto
uygulanarak fiyat 14,0 TL olarak belirlenmistir.

5. Halka Arz Sonucu

Sirket paylarinin halka arzina iliskin talep toplama islemleri, 16-17-18 Mart 2022 tarihleri arasinda
gerceklesmistir. Sirket 24.03.2022 tarihi itibariyla Borsa istanbul Yildiz Pazar’da islem gérmeye baslamistir.

Halka arzda birim fiyat 14,00 TL olarak belirlenmis olup, Halka arz edilen 31.840.000 TL nominal degerli
paylar ile ek satisa sunulan 6.368.000 TL nominal degerli paylar olmak lizere toplam 38.208.000 TL nominal
degerli paylarin satisi gergeklesmistir.

Halka arzda 25.500.000 TL nominal degerli paylarin satisi sermaye artirimi ile, 12.708.000 TL nominal
degerli paylarin satisi ortak satisi yontemi ile gerceklesmistir. Sermaye artirimindan Sirket’in elde ettigi
brit fon 357.000.000 TL olmustur. Elde dilen net fon tutari 342.006.000 TL dir.

Halka arzda, ek satis harig, Bireysel Yatirimcilara tahsis edilen paylarin 4,14 kati, Yiiksek Basvurulu
Yatirimcilara tahsis edilen paylarin 18,18 kati, Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilara tahsis edilen paylarin 4,04 kati
talep gelmistir. Toplamda, Smart Glines halka arzina yaklasik 4,2 milyar TL ile 9,54 kat bulylikliglinde talep
gerceklesmistir.

Halka arz fiyati Uzerinden gelen talep ve dagitim tutarlari yatirimci grubu bazinda asagidaki tabloda

sunulmaktadir:
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Yatirimci Grubu

Pay Adedi
Grup Calisanlari 318.400 1,00% 85
Bireysel 6.368.000 20,00%
Yiksek Basvurulu = 12.417.600 @ 39,00%
Yurt i¢i Kurumsal | 12.736.000 = 40,00% 115
Toplam 31.840.000  100,0%

Basvuru
Sayisi

92.450
9.105

101.755

Talep Edilen

Nominal

Tutar (TL)

141.699 0,05%
26.336.876 8,67%
225.793.050 74,34%
51.469.815 16,95%
303.741.440 100,0%

6. Halka Arz Sonrasi Finansal Performans

. Toplam
Talebi . o
Dagitilan Dagitilan
Karsilanan X .
Nominal Nominal
Basvuru
Tutar (TL) Tutara
Sayisi
Orani
85 141.699 0,37%
92.106 7.761.791 20,31%
9.099 15.021.310  39,31%
115 15.283.200 @ 40,00%
101.405 38.208.000 100,0%

Sirket’in paylarinin 24 Mart 2022 tarihinde Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan Sirket
2022 yil 3 aylk ve 6 aylik finansal verilerini agiklamistir.

Sirket’in Tirkiye Finansal Raporlama Standartlari (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolarina

iliskin 6zet bilgiler asagida yer almaktadir;

Bilango (TL) 31.12.2021 31.03.2022 30.06.2022

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

Diger Alacaklar

Stoklar

Pesin Odenmis Giderler

Diger Donen Varliklar

Ddnen Varliklar

Diger Alacaklar

Kullanim Hakki Varliklari

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Ertelenmis Vergi Varligi

Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Borglanmalar

Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Kiralama islemlerinden Kaynaklanan Yikimlilikler
Ticari Borglar

Calisanlara Saglanan Faydalar Kaynakl Borglar

Diger Borglar

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.

23.734.489 345.427.431 221.813.357
365.450.354 499.800.914 560.752.293
83.135.874 18.499.100 24.654.381
98.969.813 149.020.522 260.611.169
111.703.385 145.498.338 202.584.961
29.662.936 46.310.642 54.782.292
712.656.851 1.204.556.947 1.325.198.453
778.650 878.748 2.300.140
4.379.081 8.527.234 7.038.180
82.705.278 103.544.445 121.243.153
2.199.954 2.338.817 2.635.882
15.611.949 28.377.442 21.944.827
105.674.912 143.666.686 155.162.182
818.331.763 1.348.223.633 1.480.360.635
131.586.339 213.273.472 240.411.865
7.394.989 1.905.678 1.432.045
2.923.536 6.968.576 5.190.692
231.218.044 266.951.578 274.618.260
6.129.347 5.902.725 5.530.692
13.944.900 11.607.074 10.526.604



Ertelenmis Gelirler 158.807.989 191.187.506 265.838.582

Donem Kari Vergi YakimlulGg 5.362.132 1.455.969 9.850.452
Kisa Vadeli Karsiliklar 2.775.732 2.966.852 3.050.551
Diger Kisa Vadeli Yikimlulikler 18.939.282 28.313.475 7.449.496
Kisa Vadeli Yakumliilikler 579.082.290 730.532.905 823.899.239
Uzun Vadeli Borglanmalar 33.915.175 40.328.057 40.989.525
Kiralama islemlerinden Kaynaklanan Yukimliliikler 1.940.779 1.895.554 2.155.839
Uzun Vadeli Karsiliklar 2.781.957 3.379.693 4.380.290
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 38.637.911 45.603.304 47.525.654
Ana Ortaga Ait Ozkaynaklar 193.452.799 564.476.036 606.275.653
Kontrol Giicli Olmayan Paylar 7.158.763 7.611.388 2.660.089
Ozkaynaklar 200.611.562 572.087.424 608.935.742
TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR 818.331.763 1.348.223.633 1.480.360.635
*30.06.2022 tarihli Bagimsiz Denetim Raporu
Gelir Tablosu (TL) 31.12.2021 31.03.2021 31.03.2022 30.06.2021 30.06.2022
Hasilat 846.144.782 102.737.096 204.950.347 321.368.071 622.424.357
Satislarin Maliyeti (-) (711.568.123) | (82.047.845) (159.220.171) (289.331.136) (520.151.393)
Briit Kar 134.546.659 20.689.251 45.730.176 32.036.935 102.272.964
Briit Kar Marji (%) 16% 20% 22% 10% 16%
Esas Faaliyet Kari/(Zarari) 145.099.018 29.998.167 43.878.578 26.251.960 95.458.735
Esas Faaliyet Kar Marji (%) 17% 29% 21% 7% 15%
TFRS 9 Uyarinca Belirlenen Deger Disiikliigii (6.285.398) | (3.340.562) = (764.158) (3.442.166) = (2.285.580)
Zar. (-)
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 138.813.620 @ 26.657.605 @ 43.114.420 22.809.794 93.173.155
Finansman Gelirleri (+) 25.260.250 - 668.206 - 4.328.978
Finansman Giderleri (-) (67.622.503) | (11.251.354) (23.372.168) @ (15.801.662) @ (24.549.782)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi 96.451.367 15.406.251  20.410.458 7.728.132 72.952.351
Kari/(Zarari)
Dénem Vergi Gideri (-) (6.455.267) = (1.345.164)  (1.099.039) = (1.471.549) = (3.902.281)
Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) (5.650.806) = (2.572.973)  12.550.594 | (3.780.839) 5.871.682
Donem Kan 84.345.294 11.488.114 31.862.013 2.475.744 74.921.752
Ddénem Kari Mariji (%) 10% 11% 16% - 12%
Kontrol Giicii Olmayan Paylar 4.336.696 (403.920) 452.625 35.252 (4.498.674)
Ana Ortaklik Paylari 80.008.598 11.862.034 31.409.388 2.440.492 79.921.752

*{lgili Tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 2022 ilk yarisindaki hasilati bir 6nceki yilin ayni donemine gore %93,7 oraninda artarak 622,4
milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Bu artisin ana sebepleri arasinda lretim ve verilen hizmetlerde kapasite
artislari, verimlilik artisi, Turkiye ve diinya genelinde yenilenebilir enerjiye 6zellikle de glines enerjisi
Uretimine ilginin artisi yer almaktadir. Bu duruma paralel olarak brit kar artis géstermis olup, 2022 ilk yari
itibariyla bir 6nceki yilin ayni dénemine kiyasla %219 artisla 102,3 Milyon TL'ye ulasmistir. Bune ek olarak
brit kar marji %16’ya ulagsmigstir. Sirket’in donem net kari bir dnceki yilin ayni dénemine gore yaklasik 29
kat artisla 74,9 milyon TL olarak gerceklesmistir.
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Projeksiyon ve Gergeklesenler Karsilastirmasi
Smart Glines’in TSKB tarafindan 07.03.2022 tarhinde yazilan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2022 yili
projeksiyonlari ve 2022 6 aylik gerceklesmeleri asagidaki tabloda 6zetlenmistir.

Fiyat tespit raporunda yer verilen 2022 yillik tahminlerin, mevsimsellik goz ardi edilmek suretiyle 1/2’si
alinarak 2022 yih 6 aylik tahmin verilerine ulasiimistir.

01 Ocak-31 01 Ocak -30 01 Ocak -30 6 Aylik
Gelir Tablosu (000’ USD) Aralik 2022* Haziran 2022* Haziran 2022** Gergeklesme/
6 Aylik Tahmin

Tahmin Tahmin Gergeklesme Gergeklesme
Orani

Hasilat 163.609 81.805 41.921 51%
Briit Kar 25.922 12.961 6.888 53%
Brut Kar Marji (%) 16% 16% 16% a.d.
FAVOK 21.013 10.507 7.149 68%
FAVOK Marji (%) 13% 13% 17% a.d.

*(07.03.2022 tarihli Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan tutarlar gergevesinde belirtilmektedir.
*%2022 yili 6 aylk gerceklesmeler Sirket’in 30.06.2022 tarihli konsolide bagimsiz denetim raporundan alinmstir. ilgili tutarlar
TCMB tarafindan aciklanan ortalama ABD Dolari/TL alis kuru (2022 6 aylik donem; 14,8477) kullanilarak ABD Dolarina gevrilmistir.

FAVOK hesaplanirken esas faaliyet kalemine amortisman ve itfa giderleri, calisanlara saglanan faydalara iliskin kidem tazminati ve
izin 6demeleri gibi karsiliklar ile diger nakdi olmayan gelir/giderler eklenmistir. Ayrica 2022 - 6 aylik FAVOK hesabinda konusu
kalmayan karsiliklar dikkate alinmamistir.

7. Halka Arz Sonrasinda Yasanan Fiyat Hareketleri ve Fiyata Etki Eden Faktorler

Smart Giines’in paylari, 24 Mart 2022 tarihinde 14,00 TL birim hisse fiyati ile Borsa istanbul’da islem
gdérmeye baslamistir. Sirket’in 23 Eylil 2022 tarihli Borsa istanbul kapanis fiyati 58,10 TL olarak
gergeklesmistir.

23.09.2022 borsa kapanisi itibariyle Smart Gilines’'in pay fiyatl, halka arz fiyatina gore %317,46
seviyelerinde yukaridadir. BIST 100 endeksi ayni dénem boyunca %50,8 oraninda deger kazanmistir.

Ulkemizde yenilenebilir enerjiye olan ilginin artmasi, giines enerjisinin yenilenebilir enerji kaynaklari
arasindaki kullaniminin ivmelenmesi, destekleyici mevzuatsal dizenlemeler, tesvik mekanizmalari,
finansal kurumlarin ve uluslararasi kreditorlerin yenilenebilir enerjiye finansman destegi, Rusya-Ukrayna
¢atismasi sonrasi “yesil enerji” kaynaklarinin kullanilmasinin 6neminin daha da belirginlesmesi gibi
gelismelerin Smart Glines’in pazar payini, yeni is iliskilerini ve buna bagli olarak pay degerini pozitif yonde
etkileyen temel unsurlar oldugunu distiinmekteyiz.

Sirket 23.09.2022 tarihine kadar KAP’ta halka arz bilgileri harici 48 adet 6zel durum agiklamasi
yayimlamistir. S6z konusu aciklamalardan 30’u esas s6zlesme tadili, mutabaka zapti, sermaye artirimi, yeni
is iliskileri ve ihalelere iliskin 6zel durum agiklamalarindan olusmaktadir.

Smart Giines’in 21.09.2022 tarihinde BIST 100 Endeksi’'nde islem gérmeye baslayacagi agiklanmistir ve ilgili
paylar 03.10. 2022 tarihinden itibaren BIST 100 Endeksi icerisinde islem gdrecektir.
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Smart Giines Enerijisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. paylarinin Borsa
istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren BIST giin sonu Sirket pay fiyati gelisimi ve gerceklesen
islem hacmi asagida sunulmaktadir:

Grafik 1: Smart Glnes Pay Fiyati
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Smart Giines Enerijisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S. paylarinin Borsa
istanbul’da islem gérmeye basladigi tarihten itibaren BIST 100 endeksinin gelisimi asagida sunulmaktadir:

Grafik 2: BIST 100 Endeksi
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Smart Glines pay fiyatinin BIST 100 endeksine gore performansi asagidaki grafiklerde karsilastirmali olarak
sunulmaktadir:

Grafik 3: BIST 100 Endeksi ve Smart Giines Pay Fiyati
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