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GUNES TEKNOLOJILERI

SMART GUNES ENERJiSi TEKNOLOJILERi AR-GE URETiM
SANAYi VE TICARET ANONIM SIRKETI

01.01.2022-31.12.2022 DONEMI

HALKA ARZ FIYATININ BELIRLENMESINDE ESAS ALINAN
VARSAYIMLARA iLiSKiN DEGERLENDIRME RAPORU

Sermaye Piyasasi Kanunu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29/5 Maddesi Uyarinca
Hazirlanmistir



RAPORUN AMACI

Sermaye Piyasasi Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi uyarinca, paylari
ilk defa halka arz edilen ortakhgin, paylarinin Borsa’da islem gérmeye baslamasindan sonraki iki yil
boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gerceklesmedigi,
gerceklesmediyse nedeni hakkinda degerlendirmeleri iceren bir rapor hazirlamasi s6z konusu raporun
ortakligin internet sitesinde ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur.

Smart Giines Enerjisi Teknolojileri AR-GE Uretim San. ve Tic. A.S. (“Smart” veya “Sirket”) halka arz
fiyatinin  belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin gerceklesip gergeklesmedigine iliskin
degerlendirmeler iceren isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’'nin 29/5
Maddesi geregince Denetimden Sorumlu Komite tarafindan hazirlanmistir.

SIRKET HAKKINDA BILGILER

Smart Giines Enerjisi Teknolojileri Arastirma Gelistirme Uretim Sanayi ve Ticaret A.S.’nin (Sirket)
10.12.2021 tarihli ve 2021/25 sayili Yonetim Kurulu Karari Cergevesinde:

Sirketimizin 400.000.000 TL kayith sermaye tavani igerisinde olmak Uzere, 127.500.000- TL olan
cikarilmis sermayesinin tamami nakit karsiigr olarak 25.500.000 TL artirilarak 153.000.000 TL'ye
cikarilmasina,

Arttirilmasina karar verilen toplam 25.500.000 TL tutarinda beheri 1 TL nominal degerli 25.500.000
adet B Grubu payin, Sermaye Piyasasi Kanunu ve Kurul'un (SPK) Tebligleri ve ilgili mevzuat ¢ergevesinde
halka arz edilmesine,

Sermaye artirimi kapsaminda ihrac edilecek toplamda 25.500.000- TL tutarinda beheri 1,- TL nominal
degerli 25.500.000 adet B Grubu paya iliskin olarak Sirket pay sahiplerinin tamaminin yeni pay alma
haklarinin halka arz kapsaminda talepte bulunacak yatirimcilar lehine tamamen kisitlanmasina,

Sirketimizin mevcut pay sahibi Smart Holding A.S'nin sahip oldugu 6.340.000 TL olmak tzere (“Halka
Arz Eden Pay Sahibi”) beheri 1,- TL nominal degerli 6.340.000 adet B grubu payin ortak satisi yoluyla
halka arz edilmesi talebinin kabuliine ve bu kapsamda gerekli her tirli islemin gergeklestiriimesine,

Sermaye artirimi ve ortak satisi kapsaminda ihrag edilen toplamda 31.840.000 TL nominal degerli
olmak lizere beheri 1 TL nominal degerli 31.840.000 adet B grubu payin belirlenecek fiyat tespit raporu
uyarinca belirlenecek halka arz fiyati Gzerinden primli olarak c¢ikarilmasina ve 6362 sayili Sermaye
Piyasasi Kanunu ve SPK Teblig ve diger diizenlemeleri dahil olmak Uzere ilgili mevzuat kapsaminda
halka arz edilmesine,

Fazla talep gelmesi ve gerekli gériilmesi halinde halka arz eden pay sahibi Smart Holding A.S.’nin sahip
oldugu toplam 6.368.000 TL nominal degere kadar olmak (izere beheri 1 TL nominal degerli, maksimum
6.368.000 adet B grubu payin, ek pay satisina konu edilerek halka arz edilebilecegine ve ek pay satisinin
gerceklesmesine karar verilmesi halinde bu kapsamda gerekli her tiirli islemin gerceklestirilmesine
karar verilmistir.

Sirket paylarinin halka arzina iliskin talep toplama islemleri, 16-17-18 Mart 2022 tarihleri arasinda
gerceklesmistir.

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 lzere toplam 38.208.000 TL
nominal degerli paylarin satisi gerceklesmistir.



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 artirrmindan Sirket’in elde ettigi
briit fon 357.000.000 TL olmustur. Elde dilen net fon tutari 342.006.000 TL'dir.

Sirketimiz 24.03.2022 tarihinde Borsa istanbul Ana Pazar’da islem gérmeye baglamistir.
11.03.2022 TARIHINDE KAP’TA YAYINLANAN FiYAT TESPiT RAPORU

11.03.2022 tarihinde KAP’ta yayinlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirketimizin 30 Eylil 2021 ve 30 Eyldl
2020 ile 31 Aralik 2020, 31 Aralik 2019 ve 31 Aralik 2018 tarihleri itibariyla hazirlanmis konsolide
finansal tablolar ve 06zel bagimsiz denet¢i raporu, kamuya acik olan kaynaklardan ve Sirket
yonetiminden edinilen bilgiler ve araci kurum analizlerine dayanmaktadir.

Sirketimizin halka arz edilmis paylarinin birim fiyati asagidaki ydontemlerle tespit edilmistir:

. Gelir Yaklasimi Kapsaminda

o indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (iNA)
. Carpan Analizi Kapsaminda

o) Piyasa Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

= Yurt Disi Benzer Sirketler
o Sektdr Carpanlari Analizi (FD/FAVOK)

= BiST Elektrik Endeksi
= BiST Yildiz Pazar

Degerleme Ozeti (bin ABD Dolari) Ozs:g:r?ye m AglrllklandlgLn;zriOz Sermaye

Yurt Digi Benzer Sirketler FD/FAVOK 2021 181.643 20,00% 36.329
BIST Elektrik Endeksi FD/FAVOK 2021 117.508 25,00% 29.377
BIST Yildiz Pazar FD/FAVOK 2021 65.790 25,00% 16.447
iNA 249.222 30,00% 74.767
Agirliklandinlmis Oz Sermaye Degeri* 156.920

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

Degerleme Sonucu

Agirliklandiriimis Oz Sermaye Degeri (USD ‘000) 156.920
USD / TL kuru (04/03/2022) 14,189
Agirliklandiriimis 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)* 14,00

Degerleme ¢alismasi sonucu 18,43 TL olarak hesaplanan Smart Giines birim pay degerine %20 iskonto
uygulanarak fiyat 14,0 TL olarak belirlenmistir.

*Kaynak: 11.03.2022 tarihinde yayinlanan Fiyat Tespit Raporu



SONUC VE DEGERLENDIRME

11.03.2022 tarihli izahname ve 07.03.2022 tarihli Fiyat tespit raporunda yer alan 2022 yilina yonelik
tahminler asagida Amerikan Dolari olarak paylasilmistir. 2022/12 dénemi finansal sonuglari SPK
Mevzuati geregi Tiirk Lirasi cinsinden raporlanmistir. ilgili verilerin izahname ve Fiyat Tespit Raporu ile
karsilastirilabilir olmasi icin 2022/12 gerceklesen verileri Ocak-Aralik 2022 dénemi TCMB tarafindan
aciklanan USD/TL alis kuru kullanilarak ABD Dolari’'na ¢evrilmistir. (USD/TL: 16,56 — Ocak-Aralik 2022)
/ (USD/TL: 8,89 — Ocak-Aralik 2021)

2022 Yil Sonu
GF:‘|Ir Tablosu Ozeti 31 Aralik 2021 San '12 Ay Fiyat Tespit Ra[?oru ?022 Yil Tahmini
(bin ABD Dolar) Degisim (% ) Sonu Tahmin Edilen Gergeklesme

Orani ( %)

Hasilat 132.821 94.544 40,49% 163.609 81,18%
Brit Kar 22.108 15.583 41,87% 25.922 85,29%
Briit Kar Marji % 16,64% 16,48% 15,80%
FAVOK(*) 21.515 17.059 26,12% 21.013 102,39%
FAVOK Mariji % 16,20% 18,04% 12,80%

1) 2022 faaliyet doneminde hasilat tutari bir dnceki senenin ayni dénemine gore %40,49 artis
gostererek 132.821 bin ABD Dolari’na, briit kar bir 6nceki senenin ayni donemine goére %41,87 artis
gostererek 22.108 bin ABD Dolari’'na, FAVOK ise, yine bir énceki senenin ayni dénemine gére %26,12
oraninda artis gostererek 21.515 bin ABD Dolari’na ulagmistir.

2) Fiyat Tespit Raporunda verilen yil sonu tahmini verileri ve izahname’de yer alan 2022 yilsonu net
satislar ve FAVOK taahhiitlerinin ABD Dolari cinsinden olmasi sebebiyle, gerceklesen rakamlarda da
2022 yili ortalama Amerikan Dolari als kuru (16,56 TL) lizerinden hesaplanmistir.

3) Fiyat Tespit Raporu’nda 2022 yili tahminleri ve varsayimlari, 2022 yilina ait gerceklesen veriler ile
karsilastirilmis ve gerceklesme oranlarina yer verilmistir.

(*)Grup'un FAVOK hesaplama galismasinda halka arz siirecine konu olan 7 Mart 2022 tarihli onaylanmis Fiyat Tespit Raporu Piyasa Carpanlari
Analizi baz alinmis olup, bu kapsamda Grup’un 2022 FAVOK kalemine ulasmak icin, 31.12.2022 tarihli konsolide bagimsiz denetim raporu
dikkate alinmis ve “esas faaliyet kari” kalemine, amortisman ve itfa giderleri, calisanlara saglanan faydalara iliskin kidem tazminati ve izin
6demeleri gibi karsiliklar ile varsa diger nakdi olmayan gelir / giderler eklenmistir. Bununla birlikte bagimsiz denetim raporunda yer alan Tirk
Lirasi cinsinden 2022 yilina ait net satislar ve FAVOK tutarlarinin ABD dolarina ¢evrilmesinde 2022 takvim yili TCMB ortalama Amerikan Dolari
Alis Kuru kullaniimistir. Bu sebeplere bagl olarak finansal tabloda yer alan FAVOK tutari ile isbu raporda yer alan FAVOK tutari farklilik
gostermektedir.



4) Sonug olarak 2022 yih faaliyet dénemindeki gerceklesmeler; halka arz siirecinde hazirlanan fiyat
tespit raporunda yer alan 2022 yili tahminleri ile karsilastirildiginda, FAVOK tutari beklenilen seviyenin
tizerinde gerceklesmistir. FAVOK tutarinin beklentileri karsilamis olmasinda, etkin maaliyet ve karlilik
yonetimi 6nemli bir rol oynamistir.

Hasilat tutari ise beklentilerin altinda gerceklesmis olup, bu durumun temel nedenleri olarak; 2022
yilinda global capta yasanan siyasi ve ekonomik belirsizliklere bagh olarak éngorilen yatirimlarda
doénemsel sarkmalarin meydana gelmesi, 6zellikle 2022 yili faaliyet déneminin 4. ceyreginde imzalanan
yeni is anlasmalarina dayal yiksek hacimli misteri siparislerinden ve yeni projelerden elde edilecek
olan gelirlerin gelecek yila sarkmasi ve donem igerisinde s6z konusu is hacmi gercevesinde sliregelen
yeni hat ve mevcut hatlarda yapilan modernizasyon yatirimlari ile yeni lretim tesisleri igin yapilan
yatirimlar 6ne ¢ikmaktadir.

Sirket’in gliclU finansal yapisi ve bliyiime stratejileri dogrultusunda atilan adimlara ve siregelen yiiksek
seviyedeki is hacmine bagli olarak, operasyonel ve finansal biyiime goz éninde bulunduruldugunda,
Sirket’in halka arz fiyatinin belirlenmesinde kullanilan faktorlerden biri olan ve 2022 yili igin esas alinan
INA varsayimlarinin da iizerinde bir FAVOK gergeklesmesi sz konusu olup, hasilatin ise beklentilerin
%18,82 seviyesinde altinda bir mali performans gergeklesmesi sz konu olmustur.

Saygilarimizla,

Yonetim Kurulu Denetim Komitesi



