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Son Fiyat 10,64
Piyasa Degeri (mIn TL) 19.340
Piyasa Degeri (min $) 428
FD/FAVOK 14,38
PD/DD 3,82
Hisse Sayisi (mln lot) 1.818
FDPO (%) 36,53
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 138
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ORTAKLIK YAPISI %
Smart Holding 63,45
Diger 36,55
SMRTG GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 9,92 38,18 4,04
Getiri ($) 9,84 36,10 -11,24
Getiri (XU100-Rolatif) 9,45 30,65 -57,12
Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yillik 2025/03 2026/03
Brit Kar Marji (Y%) 17,25 16,79
Brut Kar Marji (C%) 23,98 24,46
FAVOK Marji (Y%) 11,23 21,36
FAVOK Marji (C%) 29,71 14,31
Net Kar Mariji (Y%) -1,23 -0,08
Net Kar Marji (C%) 9,27 2,47
Net Bor¢ (mIn TL) 6.462,89 10.536,16
isletme Sermayesi (mln TL) 2.281,75 2.958,66
Cari Oran 0,87 0,86
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -729,14 -1.670,16
Net Finansman Gideri/Satislar 23,17 18,94
Briit Kar Bliylime (Y%) -12,28 -27,49
Brut Kar Buytiime (C%) -47,66 -27,49
FAVOK Biiyiime (Y%) -39,10 19,05
FAVOK Biiyiime (C%) -1,58 -26,15
Kaynak: Finnet
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Smart Glines - SMRTG - No6tr

Karmagsik cerceve

Smart Glines, 2026 1.ceyrekte 2,5 milyar TL hasilat, 359 milyon TL FAVOK,
62 milyon TL net kar acikladi. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirnm: 3,4
milyar TL hasilat, 496 milyon TL FAVOK, 480 milyon TL net zarar)

2026 ilk ceyrek hasilati yilhk bazda %25,5 oraninda daralarak 2,5 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir. Bu gerilemenin temelinde, Gebze fabrikasinda
13 Subat 2026'ya kadar devam eden grev suirecinin Uretim hacmi Gzerindeki
kisitlayici etkisi ve Avrupa pazarindaki talep daralmasi yer alsa da grevin
sona ermesiyle 3 vardiyali sisteme hizli dénus yapilmasi, operasyonel
surekliligin korunmasi acisindan énemlidir.

Hasilattaki diisiise ragmen briit kar marjinin %16,79 ve FAVOK marjinin
%14,31 seviyelerinde yatay tutulmasi maliyet disiplinini teyit etmektedir.
Gebze tesisindeki tam kapasiteye donusin, dnlimuzdeki ceyreklerde birim
maliyet diislisi Uzerinden operasyonel kaldirag etkisi yaratarak marjlarda
genisleme saglamasi beklenebilir.

Surdirilen faaliyetler vergi 6ncesi kar kalemi net zarardan kara donmdastr.
Bu noktada net parasal pozisyon kazanglarinin etkisi goz ardi edilemeyecek
boyuttadir. Nette ise 363 milyon TL'lik net zarardan 54 milyon TL net kara
gecilmistir.

Temel anlamda bir degerlendirme yaptigimizda Cin menseli arz
fazlasinin panel fiyatlarinda yaratabilecegi marj baskisi risk unsuru
olmaya devam etmektedir. Bunun yaninda 2. ceyrekte artan yapay zeka
talebine bagh olarak giines enerjisi sistemleri yeniden yiksek talep
gorebilir. Global konjonkturin sirket lehine oldugu bir ceyrek
gorebiliriz. Satislarin azalmasini olumsuz, marjlarin bozulmamasini ve
kiiresel ortami temel acidan olumlu degerlendiriyoruz. Bir butiin olarak
degerlendirmemiz NOTR'diir.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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