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KISALTMALAR

KISALTMA TANIM

AB Avrupa Birligi

ABD Amerika Birlesik Devletleri
A.S. Anonim Sirketi

Aracilik Sozlesmesi/ Halka Arza
Aracilik ve Finansal Danigmanlik

Sirket ve Integral Yatinm arasinda imzalanan
17.01.2024 tarihli “Finansal Danismanlik ve Halka

Sozlesmesi Arza Aracilik S6zlesmesi”
AOSM Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti
Ar-Ge Arastirma ve Gelistirme

Bagimsiz Denetim Sirketi/Kurulugu

RSM Turkey Uluslararasi Bagimsiz Denetim A.S.

BDS

Bagimsiz Denetim Standardi

BIST/Borsa/Borsa Istanbul/BIAS

Borsa Istanbul A.S.

BSMV

Banka Sigorta Muamele Vergisi

Derliiks Holding/Derliiks Yatirim
Holding/Derlitks/DERHL

Derliiks Yatirim Holding A.S.

DIBS Devlet i¢ Borglanma Senedi

EZ Giyim, Zapata Giyim Emiliano Zapata Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.

EPKn Enerji Piyasas1 Kanunu

EPDK Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumu

EUR/ AVRO Avrupa Birligi Ortak Para Birimi

FAVOK Faiz, Amortisman, Vergi Oncesi Faaliyet Kar1

FVOK Faiz, Vergi Oncesi Faaliyet Kar1

GBP Ingiliz Sterlini

GES Giines Enerjisi Santrali

Grup Derliikks Yatirnm Holding bagli ortakliklar1 ve
istirakleri

GVK Gelir Vergisi Kanunu

GWh Elektrik harcama birimi-Gigawatt/saat

Halka Arz Edilen Paylar

Sirket’in sermaye artirrmi kapsaminda ihra¢ edecegi
100.000.000 TL nominal degerli (B) grubu paylar

Hazine T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi

HES Hidroelektrik Enerji Santrali

IBAN International Bank Account Number-Uluslararasi
Banka Hesap Numarasi

IEA Uluslararasi Enerji Ajansi

ISIN Menkul Kiymet Tanimlama Numarasi

ISO Uluslararasi Standartlar Tegkilati

INA Indirgenmis Nakit Akist

IDMIB Istanbul Deri ve Deri Mamulleri Thracatcilar Birligi

[HKiB Istanbul Hazir Giyim ve Konfeksiyon Thracatcilar:

Ihracg1/Sirket/Soho Soho Giyim ve Enerji A.S.

Integral Yatirrm/Yetkili Kurulus

Integral Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Islem Giinii

Ilgili diizenlemeler ¢ercevesinde Borsa Istanbul A.S.
nezdindeki Pay Piyasasi’nin islem yapilmak iizere
acik oldugu ilan edilen giindiir

KAP

Kamuyu Aydinlatma Platformu

KDV

Katma Deger Vergisi
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KVK Kurumlar Vergisi Kanunu

Ltd. Sti. Limited Sirketi

Mevcut Ortak Derliiks Yatirim Holding A.S. ve Cemal Giizelci
MKK Merkezi Kayit Kurulusu A.S.

MKS Merkezi Kayit Sistemi

MW Giig birimi-1.000 KW-1.000.000 WH-Megawatt
MWe Elektriksel Gii¢ Birimi-1.000 KWe-1.000.000 KWe
m? Metrekare

OTV Ozel Tiiketim Vergisi

PTF Piyasa Takas Fiyati

SNA Serbest Nakit Akisi

SPK/Kurul Sermaye Piyasast Kurulu

SPKn Sermaye Piyasas1 Kanunu

T.C. Tirkiye Cumhuriyeti

TCMB Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

TEIAS Tiirkiye Elektrik Iletim A.S.

TFRS Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar

TiM Tiirkiye Ihracatcilar Meclisi

TMS Tiirkiye Muhasebe Standartlari

Toprak Enerji, Toprak

Toprak Yenilenebilir Enerji Sanayi Ticaret A.S.

TTK

Turk Ticaret Kanunu

TL

Tirk Lirasi

USD/ABD Dolari/Dolar

Amerika Birlesik Devletleri Para Birimi

Uretim Sirketleri

Akarca Otomotiv Ticaret A.S., Azurl Yenilenebilir
Enerji Sanayi Ticaret A.S, Candzii Turizm Sanayi ve
Ticaret A.S., Durukan Tarim Enerji Sanayi ve Ticaret
A.S., Fortuna 3 Enerji A.S., Fortuna 4 Enerji A.S.,
Fortuna 5 Enerji A.S., Fortuna 6 Enerji A.S., Fortuna
7 Enerji A.S., Fortuna 8 Enerji A.S., ZNM Tarim ve
Hayvancilik Enerji Sanayi ve Ticaret A.S.

YEKDEM Yenilenebilir  Enerji ~ Kaynaklar1  Destekleme
Mekanizmasi
YBBO Yillik Bilesik Biiyiime Oran
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1. Rapor Bilgileri
1.1. Raporun Tarihi
1.2. Raporun Sayisi
1.3. Raporun Tiirii

1.4. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Unvam

1.5. Degerlemeyi Yapan Sirketin
Yetki Belgesi
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Niteligi
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24.06.2026
FTR-2025/03
Fiyat Tespit Raporu

Integral Yatirnm Menkul Degerler A.S.

Isbu Fiyat Tespit Raporu, 15.01.2016 tarih ve G-
027 (387) sayil1 yetki belgesine sahip genis yetkili
aract kurum statiisinde olan Integral Yatirim
tarafindan  hazirlanmistir.  Integral ~ Yatirim
SPK’nin internet sitesinde yayimlanan
“Gayrimenkul Digindaki Varliklar1 Degerlemeye
Yetkili Kuruluslar” arasindadir.

Maslak Mahallesi Saat Sokak Spine Tower No:5
Kat:2 I¢ Kapt No:41-46 34398 Maslak-
Sariyer/istanbul

Soho Giyim ve Enerji A.S. paylarinin tamaminin
degeri bulunarak halka arz edilecek 1 TL nominal
degerli 1 lot payin fiyat1 hesaplanmustir.

Soho Giyim ve Enerji A.S.

Kazligesme Mah. Haci Resit Bey Sk. Emiliano
Zapata Blok No: 11 ¢ Kapt No: 1
Zeytinburnu/istanbul

13.05.2026 (kapanis)
Tiirk Lirast
17.01.2024

Isbu rapor Soho, Cemal Giizelci ve Integral
Yatirim arasinda 17.01.2024 tarihinde imzalanmis
olan “Halka Arza Aracilik ve Finansal
Danigmanlik Sozlesmesi” kapsaminda
hazirlanmustir.

Isbu rapor ve iginde yer alan veriler VII-128.1
say1l1 Pay Tebligi’nin hiikiimleri uyarinca KAP’ta
aciklanacaktir.

Integral ~ Yatirm’in  17.01.2024  tarihinde
imzalanan “Halka Arza Aracilik ve Finansal
Danigsmanlik  Sozlesmesi” disinda degerleme
konusu Sirket ile 6nemli bir iliskisi veya baglantisi
bulunmamaktadir. Sirket ile Integral Yatirim
arasinda ¢ikar ¢atigsmasi veya herhangi bir menfaat
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catismast bulunmamaktadir. Sirket ile Integral
Yatirnm arasinda herhangi bir sermaye iliskisi
yoktur. Integral Yatirnm’in anilan sbzlesmeler
kapsaminda elde ettigi ve/veya edecegi proje
yonetim tlicretleri ile yonetim ve satig komisyonu
haricinde  herhangi bir ekonomik ¢ikar
bulunmamaktadir.

1.15. Degerlemeyi Gerceklestiren ve Varsa Degerlemeyi Gozden Gegirenlerin Isim/Unvan
ve Sicil/Lisans Bilgileri:

Isbu fiyat tespit raporunu hazirlayan ekip, 20 yilin {izerinde sermaye piyasasi tecriibesine sahip
ve Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1 (Belge No0:205910) belgesi sahibi Integral
Yatirim Kurumsal Finansman Birimi Genel Miidiir Yardimcisi olarak gorev yapan Osman Ilker
Savuran tarafindan yonetilmis olup, ekip lideri Sermaye Piyasas1t Mevzuati1 uyarinca hazirlanan
bu raporu hazirlayabilmek i¢in gerekli kalite, ehliyet ve 7 yillik tecriibeye sahiptir.

Osman Ilker Savuran, 1996 yilinda Orta Dogu Teknik Universitesi Ekonomi béliimiinden lisans
derecesi ile mezun olmustur. 2008 yilinda Istanbul Teknik Universitesi Gayrimenkul Gelistirme
programindan Yiiksek Lisans derecesini almistir.

Altibas Universitesi Hukuk boliimiinde 2016 yilinda ikinci lisans egitimini tamamlayan
Savuran halen Istanbul Ticaret Universitesi’nde Ozel Hukuk alaninda doktora calismalaria
devam etmektedir. Savuran, is hayatina 1997 yilinda Hazine Miistesarligi’nda baglamistir. 1999
yilinda Sermaye Piyasas1 Kurulu’'na gegerek 2006 yilima kadar séz konusu kurumda gorev
yapmistir.

2006 yilinda Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi’nde Genel Sekreter Yardimcisi olarak goreve
baslamis, 2015 yilina kadar inceleme, hukuk, egitim ve idari mali isler boliimlerinden sorumlu
olarak; 2015 yilindan itibaren arastirma ve istatistik boliimii, uluslararasi iligkiler boliimii, egitim
ve kurumsal iletisim boliimiinden sorumlu olarak gorev yapmistir. Mart 2021 tarihinden itibaren
Integral Yatirrm’da Kurumsal Finansmandan Sorumlu Genel Miidiir Yardimcisi olarak gorev
yapmaktadir.

Ekip lideri degerlemeyi tarafsiz, yansiz ve profesyonelce gerceklestirmek icin gerekli niteliklere,
kabiliyete ve deneyime sahiptir, ek olarak tarafsiz ve onyargisiz bir degerleme yapabilmesini
siirlayabilecek herhangi bir etmen bulunmamaktadir.

2. Yonetici Ozeti

2.1. Degerleme Calismasinin Amaci Konusu ve Dayanagi

SPK’nin VII-1281 sayili Pay Tebligi’nin 29 uncu maddesi uyarinca, halka arz edilecek paylarin
satis fiyatinin borsa fiyatindan farkli veya nominal degerinden yiiksek olmasi durumunda, s6z
konusu satig fiyat1 ve bu fiyatin hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iliskin olarak “Fiyat
Tespit Raporu” hazirlanmas1 gerekmektedir.

24.06.2026 tarih ve FTR-2025/03 say1l1 ishu “Fiyat Tespit Raporu”, 17.01.2024 tarihinde Soho,
Cemal Giizelci ve Integral Yatirim arasinda imzalanmis olan “Halka Arza Aracilik ve Finansal
Danismanlik Sozlesmesi” geregi Soho’nun halka arz edilmesi planlanan beher pay fiyatinin
belirlenmesi amaciyla hazirlanmigtir.
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Isbu rapor halka arz edilmesi planlanan Soho paylarinin satis fiyatinin, paylarin nominal
degerinden yiiksek olmasi nedeniyle hazirlanmis olup, s6z konusu satis fiyat1 ve bu fiyatin
hesaplanmasinda kullanilan yontemlere iliskin olarak goriis bildirmek disinda hi¢bir amaca
hizmet etmemektedir.

2.2. Calismanin Kapsami ve Kisitlamalar

Bu ¢alisma, Soho tarafindan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmis olup, Soho’nun mevcut
yapisi ve gelecege iliskin beklentileri de calismada goz Oniinde bulundurulmustur. Bununla
birlikte, Tiirkiye ekonomisinin gosterdigi ve gdsterecegi tahmin edilen performans da dikkate
alimmustir.

Isbu rapor, degerleme ile ilgili olarak asagida belirtilen smirlayict kosullari biinyesinde
barindirmaktadir.

e Integral Yatirim degerleme ¢alismasindaki analize esas verilerin dogru ve giivenilir
oldugunu 6zen ve dikkatle sorgulamakta ve arastirmaktadir. Bilgi ve belgeler makul
oOlgiide degerlendirildiginde bariz sekilde gercege aykir1 olduguna iliskin bir slipheye
ulagilmamistir. Bununla birlikte, integral Yatirim elde edilmis bilgi ve belgelerin dogru
oldugunu ve ticari ve hukuki olarak gizli beklenmedik herhangi bir durum veya engeli
olmadigini taahhiit edememektedir.

e Sirket’in rekabet ettigi pazar ve iriinlere iliskin bagimsiz bir kurulus tarafindan
gerceklestirilmis bir ticari inceleme raporu bulunmamaktadir. Dolayisiyla, Soho’nun
sektordeki konumunu bagimsiz bir kurulusun raporuna dayandirarak belirlemek
miimkiin olmadigindan, verilen tahminlerin bagimsiz bir rapor ile kiyaslanmasi
miimkiin degildir.

e Tarafimizca Soho ile ilgili herhangi bir hukuki veya vergisel durum tespiti
yapilmamustir. Integral Yatirim, degerleme ¢alismasi kapsaminda, Sirket’in aktiflerinin
fiziki mevcudiyeti ve kanuni miilkiyetine iligkin herhangi bir arastirma yapmadig: gibi;
bu konularda Integral Yatinm’in herhangi bir sorumlulugu da bulunmamaktadir.
Muhataplarca degerlendirme yapilirken, raporda ifade edilen degerin hukuki ve vergi
durum tespitleri haricinde belirlendigi g6z ardi edilmemelidir.

e Degerleme calismasi sirasinda, Soho’nun faaliyetlerinin yiriitiilmesi i¢in gerekli olan
tiim yasal kosullar1 haiz oldugu kabul edilmis ve bu husus ayrica incelenmemistir.

e Yapilan degerleme galismasi kapsaminda Integral Yatirrm tarafindan genel kabul
gormiis denetim standardina gore tam kapsamli veya smirli bir denetim caligsmasi
yapilmamistir. Degerleme kapsaminda kullanilan gegmis yillara ait finansal bilgiler
(6zel bagimsiz denetimden ge¢mis finansal tablolar ve dipnotlar) Sirket yonetiminin ve
bagimsiz denetim firmasinin goriisiinden ge¢cmis olup, bu bilgilerin giivenilir bir kaynak
oldugu varsayilmistir.

e FElde edilen bilgilerin objektif ve bagimsiz bir sekilde sorgulanmasi sonucunda
olusturulan ve makul olduklar1 diisiiniilen verilere gore hazirlanan isbu raporda,
verilerin kullanilmasinda gosterilen 6zene ragmen, sartlar ve olaylarin beklenildigi gibi
gelismemesi ve gelecekte yasanabilecek olumsuz gelismeler dolayisiyla Sirket
degerinin 6ngoriilen sekilde olusmamasi miimkiindiir.

Sirket hakkinda analiz yapmak ve yatirim karar1 olusturmak isteyen yatirimcilarin, Sirket’e ait
olan KAP sayfasi ve diger kamuya agik kaynaklarda ilan edilmis bulunan tiim finansal tablolari,
finansal tablolarin dipnotlarin1 ve bagimsiz denet¢i raporlarint ve Sirket’in faaliyetleri ile
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finansal durumu hakkinda kapsamli bilgi ve goriis iceren izahnameyi ayrmtili bir sekilde
incelemeleri gerekmektedir.

2.3. Uygunluk Beyani

Isbu rapor, SPK’nin II1.62-1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlari Hakkinda
Tebligi geregi Uluslararas1 Degerleme Standartlar1 ve Sermaye Piyasasi Kurulu Karar
Organt’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili kararina uygun olarak hazirlanmis olup, s6z
konusu degerleme calismasini yiiriiten ekibin ve Integral Yatirim’in isbu degerleme tarihi
itibartyla Sermaye Piyasast Kurulu Karar Organi’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili
kararinda yer verilen sartlar1 haiz oldugu ve “Gayrimenkul Disindaki Varliklari Degerlemeye
Yetkili Kuruluslar” listesinde yer aldig1 beyan edilmektedir.

2.4. Kullanim Dagitim ve Yayima Iliskin Kisitlamalar

Isbu rapor muhatabi1 olan Soho’nun dahili kullanim1 ve halka arz islemiyle ilgili olabilecek
kamu kurumlarmin kullanimi ile sinirhidir. VII-128.1 sayili Pay Teblig hiikiimleri geregince
KAP'ta yayimlanacak olan bu rapor Integral Yatirim’in yazili izni olmadan, kismen veya
tamamen yayimlanamaz, ¢ogaltilamaz veya dagitilamaz.

2.5. Degerleme Cahsmasinda Kullamilan Verilere iliskin Degerlendirme ve Beyan

Isbu raporda yer verilen degerlendirmelere esas teskil eden veriler, RSM Turkey Uluslararasi
Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gegirilen 2025, 2024 ve 2023
yillik hesap donemleri ile 31.03.2026 tarihinde sona eren ara hesap dénemine ait finansal
tablolar ile 6zel bagimsiz denetim raporlarina, kamuya acik olan kaynaklardan edinilen
bilgilere, Sirket yonetiminin hazir giyim triinleri faaliyeti i¢in 2026-2031 yillarina iliskin
tahminlerine, Sirket’ten talep edilen diger bilgi ve belgelere ve Finnet, Matriks ve Rasyonet
veri tabanlarindan edinilen veriler ile Integral Yatirim’m bulgu ve tahminlerine dayanmaktadar.

Integral Yatirrm olarak isbu raporda yer alan bilgilerin anlamim degistirecek nitelikte bir
eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gosterilmis oldugunu beyan etmekle birlikte,
tarafimizla paylasilan bilgilerin dogru olmadiklarinin ortaya ¢ikmasi halinde Integral Yatirim
ve ¢alisanlarinca herhangi bir sorumluluk kabul edilmeyecektir.

2.6. Degerleme Calismasinda Kullanilan Deger Esasi1 ve Beyan

Degerleme, gorevin kosullart ve amacina uygun sekilde Pazar Degeri’nin tespiti amaciyla
yiiriitiilmiistiir. Degerleme ¢alismasinda, Hazir Giyim Uriinleri ve Yenilenebilir Enerji
faaliyetlerinin 6zkaynak degerlerinin ayr1 ayri olarak tahmin edilmesi amaciyla, Hazir Giyim
Uriinleri faaliyeti i¢in Gelir Yaklasimi ile Pazar Yaklasimi kapsaminda ele alian Indirgenmis
Nakit Akislar1 Analizi ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemleri kullanilmis; Yenilenebilir
Enerji faaliyetlerinin 6zkaynak degeri hesaplanirken de Gelir Yaklagimi c¢alismalara dahil
edilmemis, sadece Pazar Yaklasimi-Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi ele alinmustir.
Sirket’in 6zkaynak degeri ise yukarida belirtilen tahmin edilen 6zkaynak degerlerinin Maliyet
Yaklasimi kapsaminda ele aliman Toplama Yontemi cercevesinde toplanmasi sonucunda
tahmin edilmistir. Uluslararas1 kabul goérmiis olan bu yontemlerin Sirket’in degerinin
belirlenmesinde uygun oldugu kanaatindeyiz.
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2.7. Degerleme Cahsmasinda Uyulan flkeler

Isbu raporda yer alan degerleme calismasmin, SPK’nin 111-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda
Degerleme Standartlar1 Hakkinda Teblig ve Uluslararast Degerleme Standartlari dikkate
alinarak, asagida belirtilen etik ilkeler ¢cer¢evesinde hazirlandigini beyan ederiz.

e Yapilan degerleme calismasi sirasinda dogru ve diirlist davranilmis ve ¢alismalar Sirket
ve Sirket hissedarlarina zarar vermeyecek bicimde yliriitiilmstiir.

e Degerleme isini alabilmek icin bilerek yanls, yaniltict ve abartili beyanlarda
bulunulmamis ve bu sekilde reklam yapilmamistir.

e Bilerek aldatici, hatali, 6nyargili goriis ve analiz iceren bir rapor hazirlanmamis ve
bildirilmemistir.

e integral Yatinm, dnceden belirlenmis fikirleri ve sonuglar1 iceren bir gérevi kabul
etmemistir. Degerleme isi gizlilik icinde ve basiretli bir sekilde yiiriitiilmistiir.

e Degerleme caligmalar yiiriitiiliirken bagimsiz ve tarafsiz olunmustur. Bagimsizliga ve
tarafsizhiga giicliige diisiiriilebilecek teklif veya taleplerde bulunulmamistir ve bu
yondeki teklif veya talepler kabul edilmemistir. Isbu rapor kisisel ¢ikar gdzetmeksizin
yerine getirilmistir.

e Gorevle ilgili iicretler, degerlemenin dnceden belirlenmis sonuglarina yahut degerleme
raporunda yer alan diger bagimsiz, objektif tavsiyelere bagl degildir.

e Degerleme kapsaminda kurulan iliskilerde ve gergeklestirilen c¢aligmalarda dogru
beyana dayali, meslek kurallarina uygun, zamaninda ve eksiksiz hareket edilerek giiveni
zedeleyici hareketlerden 6zenle kagimilmistir.

e Degerleme gorevinin planlamasi, yiiriitiiliip sonu¢landirilmasi ve degerleme raporunun
hazirlanmasi sathalarinda gerekli mesleki 6zen ve titizlik gosterilmistir.

e Degerleme kapsaminda sahip olunan maddi, teknolojik ve beseri kaynaklar etkin ve
verimli sekilde kullanilmistir.

e Degerleme calismasi yiiriitiiliirken mesleki faaliyetler haksiz rekabete yol agmayacak
sekilde meslek adabini dikkate almistir. Ticari amagclarla birlikte toplumsal yarar ve
cevreye saygl da gozetilmistir.

e Degerleme c¢alismasinda kullanilan yaklagim ve yontemler degerlemenin amacina
uygun sekilde degerlendirilmis ve belirlenmistir.

2.8. Degerleme Sonucu

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde asagidaki iki temel yontem
kullanilmustir.

a) Pazar Yaklasimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi
b) Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi
C) Maliyet Yaklasimi: Toplama Yontemi

Sirket’in degerlemesinde INA ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Y&ntemine verilen agirliklar
asagidaki tabloda yer almakta olup, %37,00 oraninda halka arz iskontosunun da uygulanmasi
neticesinde 3.101.889.529 TL 6zkaynak degerine ulasilmistir. Buna gore, 6denmis sermayesi
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206.760.337,13 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 15,00 TL olarak hesaplanmustir.
Sermaye artirimi yoluyla halka arz edilecek nominal paylarin toplami1 100.000.000 TL olup,
halka agiklik oran1 %32,60 olarak hesaplanmustir.

Iskontosuz Boliim Degerleri ve
Toplam Ozkaynak Degeri (TL)

Hazir Giyim Uriinleri

Agirhiklandiriims
Ozkaynak Degeri

Ozkaynak Degeri Agirhk

Indirgenmis Nakit Akisi 4.267.960.246 50,00% 2.133.980.123
Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlari 4.308.240.212 25,00% 1.077.060.053
Yurt Dig1 Benzer Sirket Carpanlari 4.222.921.524 25,00% 1.055.730.381
Toplam 100,00% 4.266.770.557

Yenilenebilir Enerji

Yurt I¢i Benzer Sirket Carpanlari 663.864.658 50,00% 331.932.329
Yurt Dig1 Benzer Sirket Carpanlari 649.862.575 50,00% 324.931.288
Toplam 100,00% 656.863.616
Iskontosuz Toplam Deger 4.923.634.174

Halka Arza lliskin Bilgiler

Ozkaynak Degeri (TL) 4.923.634.174
Halka Arz iskontosu (%) 37,00%
Iskontolu Ozkaynak Degeri (TL) 3.101.889.529
Odenmis Sermaye (TL) 206.760.337,13
Pay Basina Deger (TL) 15,00
Halka Arz Edilecek Pay Adedi (TL) 100.000.000
Halka Arz Biiyiikliigii (TL) 1.500.000.000
Halka A¢iklik Oram (%) 32,60%

3. Sirket Hakkinda Bilgiler
3.1. Halka Arzin Gerekcesi

Sirket paylarmin halka arzi ile kaynak temini, sirket degerinin ortaya ¢ikmasi, bilinirlik ve
taninirhigin pekistirilmesi, seffaflik ve hesap verilebilirlik ilkelerinin daha giiglii bir sekilde
uygulanmast ve kurumsal kimligin giiglendirilmesi amaglariyla, Soho sermaye artirimi
kapsaminda ihrag edilecek paylarin ilk halka arzin1 planlamaktadir.

3.2. Sirket Hakkinda Genel Bilgiler

Sirket’in ticaret unvan1 Soho Giyim ve Enerji A.S. olup, Sirket’in isletme ad1 bulunmamaktadir.
Sirket’e iliskin genel bilgiler agagidaki gibidir.

Hukuki Statiisii . | Anonim Sirket

Tabi Oldugu Mevzuat : | T.C. Kanunlari

fhraccr’min Kuruldugu Ulke . | Tiirkiye

Merkez Adresi . | Kazligesme Mah. Haci Resit Bey Sk. Emiliano Zapata Blok No:
11 i¢ Kap1 No: 1 Zeytinburnu/Istanbul

Internet Adresi : | https://www.sohocompany.com.tr/

Telefon 1| +90 (212) 416 59 97

Faks . | +90 (212) 416 59 98



https://protect.checkpoint.com/v2/r02/___https:/www.sohocompany.com.tr/___.YzJlOmludGVncmFseWF0aXJpbTpjOm86OTdiZDZjMWRjZGM5MDhjNzUzMDQ1Mzg5ZTA1ZmVhZGQ6NzplYmUwOmMwNzNiNzEzNjg4NjY4MWIzM2JjMDgyMGQ2ZTRlNzE4ZmNhMTZmODA1YzIyNjZiZDc2NTlhNWMyOWE5ZGZmMjc6cDpUOkY

3.2.1. Ortakhik Yapisi

Sirket’in 206.760.337,13 TL olan c¢ikarilmis sermayesi her biri 1 TL nominal degerli
42.195.987,17 adet (A) Grubu nama yazili ve 164.564.349,96 adet (B) Grubu nama yazili paya
ayrilmistir. Sirket’in 206.760.337,13 TL tutarindaki ¢ikarilmis sermayesinin ortaklar arasindaki
dagilimina son genel kurul toplanti tarihi ve isbu rapor tarihi itibariyla gosteren tabloya agagida
yer verilmektedir.

Soho’nun Dogrudan Pay Sahipligine iliskin Bilgi
Sermaye Pay1 ve Oram Sermaye Pay1 ve Oram
Ortagin Pay Son Genel Kurul Toplantist O)(I)?aal:(kl Rapor Tarihi Oz)tl;;kkl
Adi Soyadi /Unvam Grubu* 14.02.2025 itibariyla (%) ! itibariyla Sermaye Pay1 (%) !
(TL) (%) (TL) (%)

- . A 42.195.987,17 20,41 56,18 42.195.987,17 20,41 56,18
Derliiks Yatinm Holding A.5. B 99.824.021,70 48,28 26,58 | 99.824.021,70 | 48,28 26,58
Cemal Giizelci B 64.740.328,26 31,31 17,24 64.740.328,26 31,31 17,24
TOPLAM 206.760.337,13 100,00 100,00 | 206.760.337,13 | 100,00 100,00

*4 Grubu paylarin 5 oy hakki ve yonetim kurulu iiyelerinin yarisint (5 iiyenin 2’si, 6 veya 7 tiyenin 3 i, 8 veya 9
tiyenin 4’ii) aday gosterme imtiyazi bulunmaktadir.

Sirket sermayesinde toplam 142.020.008,87 TL paya sahip olan Derliiks Yatirim Holding
A.S.’nin ortaklik yapisina agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Derliiks Yatirnm’in Ortakhk Yapisi

- Sermayedeki Pay
Ortagin Ad1 Soyadi Tutar1 (TL) Oram (%)
Cemal Giizelci 79.014.778,20 40,05
Diger 118.266.544,80 59,95
TOPLAM 197.281.323,00 100,00

Sirket’in dolayl1 ortaklik yapisina iligkin bilgiye ise asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho’nun Dolayh Pay Sahipligine iliskin Bilgi
Sermaye Pay1 ve Oram
Ortagin Pay Son Genel Kurul Toplantis Rapor Tarihi
Adi Soyadi/Unvam Grubu* 14.02.2025 itibariyla
(TL) (%) (TL) (%)

Cemal Giizelci A 16.900.264,64 8,17 16.900.264,64 8,17
B 104.721.674,76 50,65 104.721.674,76 50,65

. A 25.295.722,53 12,23 25.295.722,53 12,23

Halka Aqtk Ksim/Diger B 59.842.675,20 | 2894|  59.842.67520 28,94
TOPLAM 206.760.337,13 100,00 206.760.337,13 100,00

*4 Grubu paylarin 5 oy hakki ve yonetim kurulu iiyelerinin yarisini (5 iiyenin 2’si, 6 veya 7 tiyenin 3, 8 veya 9
tiyenin 4’ii) aday gosterme imtiyazi bulunmaktadur.

Sirket esas sozlesmesinin “Yonetim Kurulu ve Siiresi” baslikli 9’uncu maddesi uyarinca
yonetim kurulu en az 5 (bes) en ¢ok 7 (yedi) tiyeden olusmakta olup, 5 (bes) liyeden olugmasi
durumunda 2 (iki), 6 (alt1) veya 7 (yedi) liyeden olusmasi durumunda 3 (ii¢) iiye (A) grubu
paylarin temsil ettigi sermayenin ¢ogunluguna sahip pay sahiplerinin gosterecegi adaylar
arasindan secilecektir.

Diger yandan, esas sozlesmenin “Genel Kurul” baglikli 16°’nc1 maddesinde Sirket’in yapilacak
olagan ve olaganiistli genel kurul toplantilarinda her bir adet (A) Grubu payin 5 (bes), her bir
adet (B) Grubu payin 1 (bir) oy hakki oldugu hiikiim altina alinmstir.

Sirket esas sozlesmesinde (B) Grubu paylara tanman herhangi bir imtiyaz bulunmamakla
birlikte, borsada iglem gorecek paylarin devrine kisitlama getirilemez.




Mevcut durum itibariyla, oy haklarinin ¢ogunlugunu elinde bulundurmasi nedeniyle Sirket’in
dogrudan yonetim kontrolii Derliiks’e aittir. Sirket’in dolayli yonetim kontrolii ise Sirket
sermayesinde dogrudan ve dolayli olarak elinde bulundurdugu paylarla oy haklarinin
cogunluguna sahip olan Cemal Glizelci’ye aittir.

Halka arz edilecek paylarin tamaminin satilmast halinde Derliiks’iin dogrudan; Cemal
Giizelci’nin ise dogrudan ve dolayli olarak sahip oldugu paylar nedeniyle dogan oy haklarinin
toplam oy haklari igerisindeki orani sirastyla %65,36 ve %39,79’a diisecektir. Bu baglamda, oy
haklarinin ¢ogunlugunu elinde bulundurmasi nedeniyle halka agilma sonrasinda da Derliiks
yonetim hakimiyetini saglamaya devam ederken; Cemal Giizelci’nin dolayli olarak elinde
bulundurdugu paylarla saglanan yonetim hakimiyeti sona erecektir.

3.2.2. Sirket Faaliyetlerini Tamitic1 Bilgiler
Sirket’in esas sozlesmenin “Amac¢ ve Konu” baslikli 3’iincii maddesinde 6zetle Sirket’in;

“Her tiirlii dogal deriden bay, bayan ve ¢ocuk giyim esyalari, giyim aksesuarlari ve kullanim
tiriinlerinin imalati, alim satimi, ithalat ve ihracatint yapmak.

Her tiirlii tekstil tiriinleri, suni deri iiriinleri, triko iirtinleri ve dokuma iiriinlerinden, giyim
esyalart almak, satmak, tiretmek, ithalat ve ihracatint yapmak.

(...)

Enerji Piyasast Diizenleme Kurumundan gerekli lisans alinarak ve mevzuatina uygun olarak
enerji kaynaklarimin iiretim tesislerinde elektrik enerjisine doniistiiriilmesi icin iiretim tesisi
kurmak, isletmeye almak, kiralamak, devralmak, kiraya vermek, elektrik enerjisi iiretmek,
tiretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin miisterilere satigini yapmak...”

konular ile istigal ettigi belirtilmektedir. Sirket yukarida yer verilen esas s6zlesmesinde yer
alan amag ve konu dogrultusunda;

e Hazir Giyim Uriinleri ve
e Yenilenebilir Enerji

alanlarinda faaliyetlerini gerceklestirmektedir. S6z konusu faaliyet alanlarina iligkin detayl
bilgilere agagida yer verilmektedir.

A) Hazir Giyim Uriinleri
Sirket’in ana faaliyet konularindan biri erkek giyim {riinlerinin tiretimi ve satigidir.
a) Hazir Giyim Uriinlerinin Tasarim ve Uretimi

Erkek deri giyim iiretimi, pazarlama ve satis1 alanlarinda faaliyet gosteren Sirket’in bu {iriin
grubu bazinda iiretimini gergeklestirmis oldugu {ist segment erkek deri iiriinlerde ge¢mis
doénemlerde zig deri! ve kiirk agirlikli iken; degisen iklim kosullar1 ve moda sektdriinde kiiresel
anlamda zamanla degisen trendlerin etkisi ile birlikte Sirket, 2022 yili igerisinde deri iiriin
grubuna ek olarak; diger erkek giyim triinlerini de iiriin gamina ekleyerek ticari faaliyetlerini
cesitlendirmistir.

[zahnamede yer verilen finansal tablo dénemlerinde Sirket, biinyesinde bulunan tasarim ekibi
tarafindan tasarlanan takim elbise, gomlek, pantolon, triko, sweatshirt, gomlek, t-shirt,

1 Belirli islemler neticesinde yiizeyi piiriizsiiz hale getirilen, konfeksiyona hazir, yumusak deri tiiriidiir.
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esofman, mont-kaban, ¢orap, i¢ camasiri, ayakkabi, kemer, ¢anta, ciizdan ve daha fazlasindan
olusan genis koleksiyonlarint miisterilerine sunmustur.
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Sirket’in  koleksiyonlarini olusturan her {iriiniin tasarim silireci kendi biinyesinde
gerceklestirilmekle birlikte, hammadde temin siireci gerek Sirket gerekse Sirket’in anlasma
sagladigi tireticiler tarafindan yapilarak, {iriinlerin tiretimi Sirket’in Kazligesme Mahallesi Haci
Resit Bey Sokak Emiliano Zapata Blok No: 11 I¢ Kap1 No:1 Zeytinburnu/istanbul adresinde
yer alan fabrikasinda ve anlagsma saglanan iireticiler tarafindan gergeklestirilmektedir. Uretim
tesisi 3.100 m? kapali alana sahiptir. Sirket’in ayrica Yenidogan Mahallesi 44 Sokak No:47/1
Zeytinburnu/istanbul adresinde 1.300 m? deposu bulunmaktadir.

Sirket’e ait koleksiyonlar1 olusturan tirlin gruplart Sirket’in kendi biinyesinde gergeklesen
tasarim siireci sonrasinda Sirket’in fabrikasinin yani sira Sirket’in kalite standartlar1 ile uyusan
iiretici firmalarda da gerceklestirilmektedir.

Sirket, Sonbahar/Kis ve Ilkbahar/Yaz dénemlerini kapsayacak sekilde y1lda 2 adet koleksiyonu
miisterilerinin begenisine sunmaktadir. Koleksiyon hazirlama ¢aligmalarina 1 yil 6ncesinden
baslanmaktadir. italya’nin Verona sehrinde bir ofis ve depo kiralayan Sirket, erkek giyim
alanindaki global trendleri daha yakindan takip etmeyi ve diinyaca {inlii kumas tireticileri ile
daha yakindan calisarak iirlinlerinde kullanmis oldugu malzemeleri en {ist seviyeye ¢ikartmay1
amaclamaktadir.

Hazir giyim koleksiyonlarinin olusturulmasinda izlenen siiregler asagida yer verildigi
sekildedir.

Kavram Olusturma: Tasarim ekibi tarafindan koleksiyonun goérsel/matematiksel planlamasi
gerceklestirilmektedir. Koleksiyona ait renk paletleri ve moodboardlar? hazirlanmaktadar. Tlgili
sezonda kullanilacak malzemeler ve aksesuarlarin segimi yapildiktan sonra teknik foyler®
cizilip hazirlanmaktadir.

Numunelendirme: Modelhane tarafindan iiriin kaliplarimin ¢ikartilmasi ve numunelerin
dikilmesinin  akabinde, tasarim ekibi numuneler hakkinda gerekli  kritikleri
gergeklestirmektedir. Yapilan kritikler sonucunda gerekli revizelerin modelhane tarafindan
yerine getirilmesi ile numuneler yeniden dikilmekte ve prova yapilarak onaylanmaktadir.

Adet Belirlenmesi: Koleksiyonu olusturmasi 6ngoriilen biitiin iiriinlerin numuneleri dikildikten
sonra satig ekibinin de geri bildirimi ile iiretime verilecek tirlinlerin se¢imi yapilmaktadir.
Tasarim ekibi tarafindan olusturulan tiretim foyleri, planlama ve {iretim departmanina teslim
edilmektedir. Gegmis donem satis rakamlar1 ve ilgili sezon i¢in 6ngoriiler dikkate alinarak her
bir {irlin i¢in tiretim adetleri belirlenmektedir.

Malzeme Tedarigi: Uretim adetleri gdz oniinde bulundurularak, hammadde ve aksesuar
tedarigi gercgeklestirilmektedir. Her iirlin i¢in terminler belirlenmekte ve is emirleri {iretim
departmanina teslim edilmektedir. Tedarik edilen hammadde ve aksesuarlar, kalite
kontrollerinin gergeklestirilmesini takiben depo yonetimince teslim alinmaktadir.

Uretim: Modelhaneden gelen pastal verimliligine* gére hammaddeler kesimhane tarafindan
kesilmekte ve planlama departmani tarafindan pastal verimliligi onaylanmaktadir. Kesilen
tiriinler dikimhaneye teslim edilmekte ve kalite kontrol ekibi tarafindan ara kontroller
gerceklestirilmektedir. Uriinlerin dikimi, iiretim foyiine uygun olarak gerceklestirilmekte ve

2 Bir koleksiyon hazirlanirken tasarim siirecinde renk, doku ve desen gibi konularda ilham almak adina olusturulan
panodur.

% Bir giysinin biitiin kalip ve 6l¢ii detaylarmi igeren evraktir.

4 Belirli bir metre kare kumagin kesim islemleri sonucu elde edilen parga sayisia gore belirlenen ve ilgili kumasin
verimli kullanilip kullanilmadigina igaret eden veridir.
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aksesuarlarin montaj1 yapilmaktadir. Dikim asamas1 sona eren iiriinlerin temizlik islemlerinin
gerceklestirilmesinin akabinde son {itiisii yapilmaktadir.

Dis Uretim: Sirket tasarim ekibi tarafindan olusturulan kiyafet, aksesuar ve ayakkabilar, ilgili
hammaddelerin tedarigini takip eden siirecte Sirket’in belirlemis oldugu firmalar tarafindan
iiretilmektedir. Sirket tasarimlarini ve tiretim igin gerekli olan her tiirlii girdiyi ilgili {iretici
firmaya temin edip, iiretici ile anlasilan terminlerde dikimi tamamlanmis iiriinleri tedarik
etmektedir.

Kalite Kontrol: Uretilen kiyafetler, Sirket ekiplerince kalite kontrol prosediirleri kapsaminda
incelenmektedir. Dikislerin diizgiinliigii, ol¢iiler, malzemenin is¢ilikle uyumu ve tasarimin
ozelliklerine uygunluk Sirket’in ISO 9001-10002-45001 kalite belgelerindeki standartlar da goz
onilinde bulundurularak kontrol edilmektedir. Bu asamada, dis iiretim kullanilarak iiretilen
iiriinlerde Sirket’in kalite standartlarinin disinda bir durum saptanmasi durumunda Sirket, ilgili
riinlerin tretici firmaya iadesini ger¢eklestirmektedir.

b) Hazir Giyim Uriinlerinin Satis ve Dagitim1

Sirket’in miisterilere sunulmaya hazir hale gelen koleksiyonlar1 toptan satis kanali, franchise
magazalari, sezon magazalar1 ve outlet magazalar ile e-ticaret platformlar1 iizerinden
satilmaktadir.

Toptan Sanis Kanali: Sirket, Emiliano Zapata markasi ile katma degeri yiiksek, diinyaca {inlii
kumas ve iplik tireticileri ile olusturdugu tedarik zinciri ile tist segment miisteri kitlesine hitap
eden casual, smart casual ve klasik tarzda hazirladig1 koleksiyonlar1 Avrupa, Tiirki
Cumhuriyetler, Orta Dogu ve Amerika pazarlarindaki miisterilerine toptan satis kanaliyla veya
franchise ag1 araciligiyla sunmaktadir.

Sirket, {riinlerinin toptan satisini miisterilerinin showroom ziyaretleri, online sunumlar ve
fuarlarda alinan siparisler neticesinde gergeklestirmektedir. Bu kanal kullanilarak satilan
iirlinler farkli markalar ile ayn1 perakende satis noktalarinda satilmaktadir. Sirket, toptan satigini
gergeklestirdigi tirtinlerde “tavsiye edilen satis fiyatin1 da ayrica sunar, ancak bu konuda
misterilerin kendi magazalarinda iriinlerini son kullaniciya satarken bu rakama uyma
zorunluluklar1 bulunmamaktadir. Bu kanal kullanilarak satilan iirtinlerde Sirket’in herhangi bir
sebepten Otlirii iirtinlerini iade almasi gibi bir zorunlulugu da bulunmamaktadir.

Franchise Magazalari: Sirket, Emiliano Zapata marka degeri ve algisinin gelistirilmesi
yoniindeki faaliyetlerine 6nem vermektedir. Bu konuda Sirket’in reklam, billboard ve sosyal
medya mecralarinda yapmis oldugu tanmitict ¢alismalarin yanmi sira, koleksiyonlarinda
miisterilerinin begenisine sunulan iirlinlerin yiiksek kalite standartlarindan 6diin verilmeden
hazirlantyor olusu da marka degerini destekleyici bir 6ge olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Gegen yillar igerisinde satis yapmis oldugu cografyalarda (Avrupa, Tiirki Cumhuriyetler, Orta
Dogu ve Amerika) taninirlig1 artan Emiliano Zapata markasina ilgili bolgelerde erkek giyim
tiriinlerinin perakende satisini gerceklestiren profesyonel sahislar ve kuruluglar tarafindan da
franchise talepleri gelmektedir. Marka degeri konusundaki hassasiyeti sebebi ile franchise
talepleri konusunda segici davranan Sirket’in, su ana kadar yapmis oldugu anlagmalar
neticesinde Ozbekistan’in Taskent, Kazakistan’in Atirau ve Rusya’nin Hasavyurt sehirlerinde
3 adet magazasi bulunmaktadir.
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Sirket’in Rusya 'min Hasavyurt sehrinde bulunan magazasi

Franchise anlagmalar1 kapsaminda farkli iilkelerde agilacak olan magazalarin lokasyon se¢imi,
ic mimarlik, yapt malzemesi secimi ve dekor calismalarinin hepsi marka degerinin ve
konseptinin korunmasi amaci ile Sirket kontroliinde ve yonetiminde gerceklestirilmektedir.

Franchiselar, yapilan anlagmalar ¢ergevesinde, bir sezon baglamadan once Sirket ile iletisime
gecerek, Sirket’in ilgili sezon i¢in sunmus oldugu koleksiyon iizerinden siparislerini olusturur
ve irilinlerin teslimati sonrasi i¢ginde bulunulan sezona uygun olarak ve Sirket’in onayi ile
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birlikte iirlinleri magazada miisterilerin begenisine sunarlar. Bu siire¢ ig¢erisinde iiriinlerin son
kullanictya satig fiyatt konusunda yetki tamamen Sirket’e aittir. Sirket’in franchiseler: ile
yapmis oldugu anlagmalar kapsaminda franchiselar’in Sirket’ten yillik belirli bir asgari tutarda
{iriin alim1 gerceklestirmesi zorunludur. Uriinlerden belirli bir miktarmin bir sezon icerisinde
satisini gerceklestirememesi halinde, Sirket’in ilgili iiriinleri iade almasi gibi bir sorumlulugu
bulunmamaktadir. Franchise modeli ¢ergevesinde agilan magazalarda sadece Emiliano Zapata
markasma ait TUriinlerin satis1 gerceklesmektedir. Sirket’in yapmis oldugu franchise
sOzlesmelerinin siiresi 5 y1l olmakla birlikte bu siirenin sonunda taraflarin istegi ile bu siire
uzatilabilmektedir.

Sezon Magazalar1: Emiliano Zapata’nin marka degerini perakende sektoriinde gelistirme
stratejisi bulunan Sirket, Moskova sehrinde bulunan GUM ve Aviapark AVM’ler ile, St.
Petersburg sehrinde bulunan Galeria AVM ile ve Nevsky Caddesi 119 numarali cadde magazasi
alaninin miilk sahipleri ile sezon magazalar1 agmak adina sdzlesme siireclerini tamamlamis ve
bu magazalarin hepsinin acilisin1 gerceklestirmistir.

GUM AVM Magazasi:

Sirket’in, GUM AVM ile imzalamis oldugu sézlesme geregince 137,7 m?’lik magaza alanin
01.03.2025 tarihinde teslim almis ve tadilat siireclerinin akabinde 19.07.2025 tarihinde agilisi
gergeklesmistir.

28.02.2030 tarihine kadar devam edecek s6zlesme siiresince ilgili magazanin Sirket perakende
satislarina olumlu yonde katkilar1 olacagi gibi, devam eden yurtdist magazalagma projeleri
kapsaminda da 6nemli bir prestij saglamasi1 beklenmektedir.
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GUM AVM Hakkinda:

Moskova sehri, Kizil Meydan’da bulunan ve 1893 yilinda agilan GUM AVM, merkezi
lokasyonunun yani sira tarihsel dokusuyla da gerek yerel halkin gerek turistlerin odak noktasi
haline gelmistir.

Estetik mimarisi ile diinyaca tinlii liks giyim markalarina ev sahipligi yapan GUM AVM, 113
adet magaza ile yillik bazda toplam 20 milyonu askin ziyaret¢iyi agirlamaktadir.

GUM AVM 'nin Kizil Meydan 'dan ve AVM Icerisinden Goriiniimii
Aviapark AVM Magazasi:

Sirket’in, Aviapark AVM’de 191,32 m? alana sahip magazasinin acilis1 23.09.2025 tarihinde
gergeklesmistir.

5 yil siire ile kadar kiralanan Aviapark AVM magazasinin, 6zellikle Moskova sehrinin en islek
AVM alaninda yer almasindan 6tiirli Sirket’in Rusya operasyonlar1 bazinda elde ettigi gelire
onemli Olglide katkida bulunmasi beklenmektedir.

EMILIANO ZAPATA

Aviapark AVM 'deki Emiliano Zapata magazasimin érnek goriintiileri
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Aviapark AVM Hakkinda:

Avrupa kitasinin m? cinsinden en biiyiikk AVM’si olan Aviapark, 400’ii askin magaza ile yilda
29 milyona yakin ziyaretciye ev sahipligi yapmaktadir.

Aviapark AVM deki Emiliano Zapata magazasimn ornek goriintiileri
Galeria AVM Magazasi:

Sirket’in, Galeria AVM’de 218,28 m? alana sahip magazanin agilis1 1 Kasim 2025 tarihinde
gergeklesmistir.

30.06.2030 tarihine kadar kiralanan Galeria AVM magazasinin, Rusya’nin ikinci Avrupa’nin
dordiincii biiyiik sehri olan St.Petersburg’da Emiliano Zapata markasina ait fiziki bir varlik
yaratmasi ve Rusya operasyonlari bazinda Sirket satislarina katki saglamasi beklenmektedir.

EMILIANG ZAPATA

Galeria AVM deki Emiliano Zapata magazasimin érnek goriintiileri
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Galeria AVM Hakkinda:

St. Petersburg, bir kiiltiirel merkez olusunun yani sira Rusya’nin en ¢ok turist alan sehri
konumdadir.

St. Petersburg sehrinin tam merkezinde ve iinlii Nevsky caddesi iizerinde bulunan Galeria
AVM, toplam 300’4 askin magazasi ile yillik bazda yaklasik 25 milyon ziyaretgiyi
agirlamaktadir.

Galeria AVM 'nin Disaridan ve Iceriden Goriintiisii
Nevsky Caddesi Magazasi

Sirket’in imzalamis oldugu sozlesme geregince St. Petersburg sehrinin Nevsky caddesi
iizerinde bulunan 129,6 m?’lik magazanin acilis1 02.02.2026 tarihinde gerceklesmistir.

4 y1l siireligine kiralanan cadde magazasinin, St. Petersburg sehrinin en islek ve prestijli caddesi
olan Nevsky’de Emiliano Zapata’ya ait bir fiziki varlik yaratacak olmasi, markanin Rusya’daki
bilinilirligine katki saglamasi ve satiglarina katki saglamasi beklenmektedir.
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Nevsky Caddesi 'ndeki Emiliano Zapata magazasumin érnek goriintiileri

Outlet Magazalar: Sirket, Rusya’nin Moskova sehrinde bulunan Vnukovo Outlet’te yer alan
175 m?’lik ve Novaya Riga Outlet’te bulunan 150 m?lik magaza alanlarinin 5’er yilligina
kiralanmasi icin sozlesmeler imzalamis ve magaza acilislarini gerceklestirmistir. Bunlara ek
olarak Moskova sehrinde bulunan Belaya Dacha Outlet ve St. Petersburg sehrinde bulunan
Pulkovo Outlet Village de magaza agmak adina 5’er yillik kira sdzlesmeleri imzalayan Sirket,
2026 y1li igerisinde mevcut outlet agina yenilerini katmak adina adimlarini atmistir.

Vnukovo Outlet:

Moskova sehri, Vnukovo Outlet’te bulunan Emiliano Zapata outlet magazasinin agilist
01.09.2025 tarihinde ger¢eklesmistir.

Vnukovo Outlet’deki Emiliano Zapata magazasimn goriintiileri
Novaya Riga Outlet:

Moskova sehri, Novaya Riga Outlet’te bulunan 150 m? alana sahip Emiliano Zapata outlet
magazasinin agilisi1 12.02.2026 tarihinde gerceklesmistir.
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Novaya Riga’da bulunan Emiliano Zapata magazasinin goriintiileri

Belaya Dacha Outlet:

Sirket, Moskova sehri, Belaya Dacha Outlet’te bulunan 144m? alana sahip outlet magazasimin
acilis1 24.04.2026 tarihinde gergeklesmistir.

EMILIANO ZAPATA

Belaya acha Outlet’in disaridan ¢ekilmis bir goriintiisii
Pulkovo Outlet Village:

Sirket, St.Petersburg sehri, Pulkovo Outlet’te bulunan 111 m? alana sahip outlet magazasinin
acilis1 18.04.2026 tarihinde gergeklestirilmistir.
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EMILIANO ZAPATA

Pulkovo Outlet Village ‘'deki Emiliano Zapata magazasinin goriintiileri

Sirket, sezon magazalarindan elde edilecek satiglarina ek olarak bahsi gegen outletler ile
pazardaki ayak izini genisletmeyi ve boylelikle Rusya operasyonu bazindaki satis hacmini ve
karliligint artirmay1 hedeflemektedir.

Online Platformlar:

Rusya iilkesindeki perakende odakli biiylime stratejisinin bir pargasi olarak Sirket, ilgili lilke
icerisinde faaliyet gosteren ve Emiliano Zapata adina belirlenen kalite standartlarina uygun,
diinyaca Unlii erkek giyim markalarinin da yer aldig1 online satis platformlarma da giris
yapmigtir.

Sirket, 2025 yil1 Subat ay1 icerisinde LS Boutique ve 2025 yili Mart ay1 igerisinde de VIP
Avenue online satis platformlarinda yer almak adina sdzlesme siireglerini tamamlamis ve ilgili
platformlarda satiglara baslamistir. Bununla birlikte, La Moda platformu ile de sézlesme
imzalanmis ve 19.12.2025 tarihi itibariyla da satislara baslanmistir

e LS.NET.RU B = oo
. OBRAR TE DOse L = LRV PPE AN A AN CRCC ¥ Ohves oot wos Crvmom CHEPTHOMC AT “ore
ALAIA LA TArE BARDINI Bucsoxams mUNELL A
DIOR OCRCK . Cnmmarea raBana Fnirry Fargoni
BIVENCHY ICEBERG “’;':‘A ‘;“f;'" m . e Lt
L RS- SNy S MaxMara uo’:-.cul Off-White PATREDIA PERE

LS Boutique’e ait web sayfasinda Emiliano Zapata markasinin yerlesimini gésteren menii
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Vip Avenue ya ait web sayfasinda Emiliano Zapata markasinin yerlegimini gésteren menii
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La Moda ya ait web sayfasinda Emiliano Zapata markasinin yerlesimini gdsteren menti
B) Yenilenebilir Enerji Uretimi
a) GES Portfoyii Hakkinda Bilgi

26.12.2023 tarihinde tescil edilen genel kurul karari ile Sirket, birlesme 6ncesi Soho’nun %100
sahibi olan Derliiks Yatirim Holding’in %45 istiraki konumunda olan ve kalan %55 payinin da
Grup’un ana ortag1 Cemal Giizelci’nin sahip oldugu Toprak Yenilenebilir Enerji Sanayi Ticaret
A.S. ile birleserek, biinyesine Agri, Adiyaman, Izmir ve Sanlurfa’da bulunan giines enerji
santralleri katmustir.

Soho’nun portfoyiinde tamami lisanssiz elektrik yonetmeligi kapsaminda faaliyet gosteren ve
toplam 15,32 MW giice sahip GES’ler bulunmaktadir. Santrallerin tamaminin 10 y1l siire ile
YEKDEM’den faydalanma hakki bulunmakta olup, santrallere iliskin detayli bilgiler asagida
yer almaktadir.
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Santralin Sahibi| Toprak Enerji
Konumdaki Tarafindan Yekdem Yekdem Bitis  Yekdem Satis

St Bagh Ortakhk = Satin aindigi Baslangi¢ Tarihi Tarihi ($/kWh)

Unvam tarih
Fortuna 3 Enerji
AS.
Fortuna 4 Enerji
AS.
Fortuna 5 Enerji
AS.
Fortuna 6 Enerji
AS.
Fortuna 7 Enerji
AS.
Fortuna 8 Enerji
AS.
Candzii Turizm
Maya Sanayi ve Ticaret
AS.
Akarca Otomotiv
Ticaret A.S.
Canozii Turizm
Denk Sanayi ve Ticaret
AS.
Akarca Otomotiv
Ticaret A.S.
ZNM Tarim ve

ZNM Hayvancilik 12.04.2022 12.04.2032
Enerji Sanayi ve
[zmir Ticaret A.S. 22.04.2022 0,133
Durukan Tarim
Durukan Enerji Sanayi ve 24.03.2022 24.03.2032
Ticaret A.S
Hiiseyin Azur 1l
Sanhurfa o Yenilenebilir | 59 5000 30.10.2018 30.10.2028 0,133
Uzeyir Enerji Sanayi
Ticaret A.S.

Fortuna 3

Fortuna 4

Fortuna 5
25.02.2021 17.02.2020 17.02.2030 0,133

Agri
Fortuna 6

Fortuna 7

Fortuna 8

Yaka
26.01.2022 23.06.2017 23.06.2027 0,133

Adiyaman

Kelam

Devralinan Toprak Enerji 2020 yilinin sonunda kurulmasina ragmen, fiili olarak faaliyete
gecmesi 2021 yili Subat aymin sonunu bulmustur. Rapor tarihi itibariyla Soho’nun portfoyiinde
bulunan GES’ler agagidaki gibidir.

e Fortuna 3-4-5-6-7-8, Maya, Yaka, Denk, Kelam, ZNM, Durukan, Hiiseyin ve Uzeyir
GES’leri ile birlikte toplam kurulu giicii 15,32 MW’ye ulagmustir.

e Fortuna 3-4-5-6-7-8 GES’leri Agn ili, Merkez Ilgesi, Sugatagi Kdyiinde kurulu 7,02
MWbp ve 5,94 MWe toplam giice sahip 6 birimden olusan lisanssiz bir GES grubudur.

e Denk, Maya, Yaka, Kelam GES’leri Adiyaman'da kurulu olup, toplam kapasitesi
3.696MWp - 3.780 MWe’dir.

e Durukan GES ve ZNM GES Izmir, Seferihisar, Tepecik Mahallesinde kurulu toplam
kapasitesi 2.381 MWp ve 1,990 MWe olan bir GES grubudur.

e GES portfdyiine son olarak katilan Sanlurfa ili, Siverek Ilgesi Sekerli Kdyii’nde kurulu
Hiiseyin ve Uzeyir GES’leri 2,228 MWp-1,998 MWe kapasiteye sahiptir.

Sirket’in sahip oldugu GES’lerin konumu asagidaki haritada yer almaktadir.
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Soho elektrik enerjisi liretimini yenilenebilir enerji kaynaklarindan olan gilines enerjisine dayali
olarak gerceklestirmekte olup, Soho’nun sahip oldugu GES’lerin konumu ve kurulu gii¢lerine
asagidaki tabloda yer verilmektedir. GES’lerin kurulu giiclerine gore agirliklandirilmis kalan
ortalama YEKDEM siiresi 3,28 yildir.

Kurulu Gii¢c Kurulu Gii¢

Parsel Santral Adi

(AC) (DC)
Merkez Sugatagi 0 1015 Fortuna 3 990 kWe 1170 KWp
Merkez Sugatagi 0 1015 Fortuna 4 990 kWe 1170 KWp
Agn Merkez Sucatagi 0 1015 Fortuna 5 990 kWe | 1170 kWp
Merkez Sucatagi 0 1015 Fortuna 6 990 kWe | 1170 kWp
Merkez Sucatagi 0 1015 Fortuna 7 990 kWe | 1170 kWp
Merkez Sucatagi 0 1015 Fortuna 8 990 kWe | 1170 kWp
Merkez Biiyiikkavakli 154 4 Maya 945 kWe 924 KWp
Adiyaman Merkez Biiyiikkavakli 154 4 Yaka 945 kWe 924 kWp
Merkez Biiyiikkavakli 154 4 Denk 945 kWe 924 kWp
Merkez Biiyiikkavakli 154 4 Kelam 945 kWe 924 kWp
izmir Seferihisar Tepecik 4466 8 Znm 990 kWe | 1190 kWp
Seferihisar Tepecik 4466 9 Durukan 990 kWe | 1190 kWp
Sanlurfa Siverek Sekerli 0 468 H}'iseyin 999 kWe | 1114 kWp
Siverek Sekerli 0 477 Uzeyir 999 kWe | 1114 kWp

b) Elektrik Aktarim Siiregleri

Sirket biinyesinde bulunan giines enerji santralleri, bulunduklar1 bolgelerde faaliyet gdsteren
gorevli dagitim sirketleri ile Lisanssiz Elektrik Uretim Yonetmeligi kapsamimda imzalamis
olduklar1 Baglant1 ve Sistem Kullanom Anlagmalar1 uyarinca bdlgelerinde bulunan dagitim
merkezleri ve elektrik dagitim hatlar1 vasitasi ile sebekeye elektrik saglamaktadir. Asagidaki
tabloda GES’lerin bulunduklar1 bolgelerde anlagsmalari bulunan dagitim firmalarinin listesi
sunulmustur. Bu anlagmalar kapsaminda ilgili santraller YEKDEM siirelerinin sonuna kadar
belirtilen dagitim firmalarinin sebekesine elektrik vermek durumundadirlar. YEKDEM
stirelerinin bitiminde santraller, kapsaminda faaliyet gosterecekleri mevzuata bagli olarak,
dagitim firmalarina elektrik satisinin haricinde; ikili anlagsma veya serbest piyasaya elektrik
satis1 seklinde de elektrik iiretimine devam edebileceklerdir.

Anlagsmasi Bulunan Dagitim Sirketi
Agri GES Aras Flektrik Dagitim A.S.
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Adiyaman GES Akedas Elektrik Dagitim A.S.
Izmir GES GDZ Elektrik Dagitim A.S.
Sanlurfa GES Dicle Elektrik Dagitim A.S.

¢) Karbon Piyasas1 Hakkinda Bilgi

Karbon piyasasi, sera gazi emisyonlarini azaltmak veya kontrol etmek amaciyla kurulan bir
ticaret platformudur. Bu piyasalar, sera gazi emisyonlarini azaltma hedeflerine ulagsmay1 tesvik
etmek ve seragazi emisyonlarini azaltan veya absorbe eden faaliyetlere ekonomik bir deger
atamak amaciyla olusturulmustur. Karbon piyasalari, genellikle "emisyon kotas1" veya "karbon
kredisi" olarak bilinen ticaret birimleri aracilifiyla islemektedir.

Karbon piyasalar1 diizenleyici veya goniillii olabilir. Diizenleyici piyasalarda, belirli bir
bolgedeki veya sektordeki kuruluslar belirli emisyon azaltma hedeflerini karsilamak zorundadir
ve kota alma veya satma islemleri zorunlu olabilir. Goniillii piyasalarda ise katilimcilar belirli
bir bolge veya sektor icin zorunlu hedeflere tabi olmayabilir, ancak emisyon azaltimi veya
absorpsiyonu saglayarak karbon ayak izlerini azaltmak isteyen kuruluslar bu piyasalarda islem
yapabilirler.

Uluslararas1 anlamda birgok tilke ve kurulusun 2050 yili (veya daha Oncesi bir tarih) i¢in
belirlemis olduklar1 net sifir karbon hedefleri bulunmaktadir. Tiirkiye, 2021 yilindan bu yana
Paris Tklim Anlasmasi’nin tarafi olmak sureti ile, 2030 yilina kadar olan siire zarfi icerisinde
karbon salinim miktarini %21 oraninda azaltmay1 hedeflemektedir. Bununla birlikte iilkemizin
net sifir karbon hedefine ulagsmay1 hedefledigi tarih 2053 yil1 olarak belirlenmistir.

Karbon sertifikalarinin elde edilmesi stirecleri Verified Carbon Standard (VCS), Gold Standard
(GS), Global Carbon Council (GCC) gibi standartlarin kosullarina uygun olarak
gergeklestirilmektedir. International REC (IREC) gibi standartlar vasitasi ile de tiretilen veya
tilketilen enerjinin kaynaginin yenilenebilir oldugu, dolayist ile karbon emisyonlarinin
azaltildig: sertifikalar aracili1 ile dogrulanmaktadir.

Diinya ¢apinda bir¢cok kurulus, kendi faaliyetleri neticesinde olusan karbon ayak izlerini
dengelemek adina, yenilenebilir enerji kaynaklar1 vasitasi ile karbon emisyonunu azaltan
sirketlerden bu alanda almis olduklar1 sertifikalar1 satin almaktadir. Bu baglamda gerceklesen
satiglarin, gerek Avrupa Birligi’nin “siirda vergi” uygulamasi, gerek CORSIA (Uluslararasi
Havacilik i¢cin Karbon Dengeleme ve Azaltma Programi) gibi programlar neticesinde karbon
sertifikasi satiglarinin artmasi ve bu sertifikalarin birim fiyatlarinin da artmasi 6ngdriilmektedir.

Sirket, biinyesinde bulundurdugu giines enerji santralleri vasitasi ile 6nlemis oldugu karbon
salinimin1 belgelendirmek ve ileri tarihlerde bu cercevede edinecegi sertifikasyonlarin satigini
gerceklestirebilmek adina GCC ve IREC standartlarina uygun olarak karbon sertifikasyonu
caligmalar ylriitmektedir.

GCC kapsaminda yiiriitiilen karbon sertifikasyonu ¢alismalarinda siire¢ genel hatlariyla: kayit,
verifikasyon(dogrulama) ve sertifikasyon siireclerinden olusmaktadir. Bu asamalarda GCC
veya ilgili denet¢i firmanin istemis oldugu veriler temin edilir, evraklar sunulur ve denetgi firma
tarafindan saha ziyaretlerinde bulunulur.

IREC standardinda ise siireg: sirket kayit ve sertifikasyon seklinde ilerlemektedir. Bu standartta
da ilgili santrallerin tabi olduklar1 mevzuata iliskin belgeler sunulur, varsa standart tarafindan
yoneltilecek sorulara cevap verilir ve santrallerin iiretimlerine dair evraklar standarda iletilir.
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(LS \AMMA /X,’ 7[\

25



Sirket’in karbon sertifikalari i¢in yiirlitmiis oldugu caligmalar GES bazinda asagida
listelenmistir.

Sertifikasyon Calismasi

Santral Ad1 Yiiriitiilen Standart Mevcut Durum
Fortuna 3 Projenin Kayit Islemleri Tamamlanmustir.
Fortuna 4 17.02.2020 — 30.04.2023 Tarihleri Aras1 Donem
Fortuna 5 .| i¢in 25.091 t/CO2 miktarinda Karbon Kredileri
Agri Fortuna 6 Global CE«’(i;r(b:%r; Council THS Markit Sistemine Tanimlanmistir. Sirket, bu
Fortuna 7 tarih aralig1 sonrast donemde uygun gordiigii
takdirde yine belirli donem aralig1 igin karbon
Fortuna 8 kredisi ¢ikartabilecektir.
Maya Kayit Stireci Tamamlanmustir.
Yaka 01.07.2023-31.12.2025 Tarihleri Arast Donem
Denk icin 14.936.000 kwh elektrik tiretimine istinaden
Karbon Kredisi Olusturulmustur. Bu rakamin
Adiyaman International REC (IREC) | engellenen karbon salinimi cinsinden degeri
9.657,6 t/CO2 dur. (Sirket, bu tarih aralig:
Kelam sonrast donemde uygun gordiigii takdirde yine
belirli donem aralig1 i¢in karbon kredisi
cikartabilecektir.
ZNM Kayit Stireci Tamamlanmustir.

01.07.2023-31.12.2025 Tarihleri Aras1t Donem
igin 10.145.000 kwh elektrik tiretimine istinaden
Karbon Kredisi Olusturulmustur. Bu rakamin
[zmir Durukan International REC (IREC) | engellenen karbon salinimi cinsinden degeri
6.559,8 t/CO2 dur. Sirket, bu tarih aralig1 sonrasi
dénemde uygun gordiigii takdirde yine belirli
donem aralig1 i¢in karbon kredisi
cikartabilecektir.

Hiiseyin Kayit Stireci Tamamlanmustir.
01.07.2023-31.12.2025 Tarihleri Arasi Dénem
i¢in 9.340.000 kwh elektrik iiretimine istinaden
Karbon Kredisi Olusturulmustur. Bu rakamin
. International REC (IREC) | engellenen karbon saliimi cinsinden degeri
Uzeyir 6.039,2 t/CO2 dur. Sirket, bu tarih aralig:
sonrast donemde uygun gordiigii takdirde yine
belirli donem aralig1 i¢in karbon kredisi
cikartabilecektir.

Sanliurfa

3.2.3. Tarihce

Sirket’in kurulus esas s6zlesmesi 30.06.2008 tarihinde tescil edilmis olup, 200.000 TL’lik
sermaye ve “Omerogullar: Dericilik Tekstil Sanayi ve Dis Ticaret Limited Sirketi” unvani ile
kurulusundan Derliiks Yatirim Holding tarafindan devralinmasina kadar deri ve deri iirtinleri
ithracati konusunda faaliyet gostermistir. Sirket sermayesini 200.000 TL’den 400.000 TL’ye
artirmis ve ¢ikarilan 200.000 TL sermaye nakden karsilanmis olup, sermaye artirim1 05.10.2010
tarihinde tescil edilmistir.

09.02.2021 tarihinde tescil edilen esas sozlesme degisikligi ile Sirket tiir degisikligi
gerceklestirmis olup, Sirket’in unvani yapilan tiir degisikligi dogrultusunda “Omerogullar:
Dericilik Tekstil Sanayi ve Dis Ticaret Anonim Sirketi” olarak degistirilmistir.

Derliiks Yatirim Holding Anonim Sirketi, Omerogullar1 Dericilik Tekstil Sanayi ve Dis Ticaret
Anonim Sirketi’ni, mevcut miisteri portfoytline ulagsmak ve {iriin, miisteri ve pazar cesitliligine
giderek erkek deri giyim iiriinlerine ek olarak erkek hazir giyim triinlerini de (triko, pantolon,
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takim elbise vb.) iiriin gamina eklemek amaclariyla 08.03.2021 tarihinde devralmustir. Iliskili
olmayan {i¢iincii kisilerden devralinan Sirket’in unvani ayni tarihte tescil edilen esas sdzlesme
degisikligi ile “Emiliano Zapata Deri Sanayi Ticaret Anonim Sirketi” olarak degistirilmistir.

Derliiks Yatirim Holding’e devrolduktan sonra, hazir giyim koleksiyonlari olusturma ve
markalagma planlarina hiz kazandiran Sirket, ilk etapta Emiliano Zapata markasin1 ve markaya
ait logo, amblem gibi unsurlar1 Tiirkiye ve yurtdisinda bulunan belirli {ilkelerde tescil ettirmis
ve ISO 9001, ISO 10002 ve ISO 45001 sertifikalarin1 da edinerek uluslararasi anlamda kabul
gbérmiis standartlar ile iiretim kalitesi referanslarini giiglendirmistir.

S6z konusu yatirimlarin finansmani amaciyla, Sirket’in Derliiks Yatirnrm Holding tarafindan
devralindiktan sonra 2021-2022 yillar1 arasinda yapilan sermaye artirimlar ile 6zkaynak yapisi
giiclendirilmistir. Bu kapsamda, Sirket sermayesini 400.000 TL’den 10.000.000 TL’ye artirmis
ve c¢ikarilan 9.600.000 TL sermaye nakden karsilanmis olup, sermaye artirimi 26.03.2021
tarthinde tescil edilmistir. Ayni1 yil i¢erinde Sirket, sermayesini 10.000.000 TL’den 25.000.000
TL’ye artirmis ve ¢ikarilan 15.000.000 TL sermaye nakden karsilanmis olup, sermaye artirimi
10.06.2021 tarihinde tescil edilmistir. 14.09.2022 tarihli tescil islemiyle, Sirket sermayesini
25.000.000 TL’den 40.000.000 TL’ye artirmis ve ¢ikarilan 15.000.000 TL sermaye nakden
karsilanmustir.

Sirket planlar1 dogrultusunda 2022 yilinda faaliyetlerine, erkek deri giyime ek olarak, erkek
hazir giyim Uriinlerinin iiretimi, pazarlanmasi ve satisini da eklemistir. Bunun bir sonucu olarak
Sirket, Emiliano Zapata markasi koleksiyonlarina pantolon, triko, tisort, gomlek, takim elbise,
kazak gibi iirlinler eklemek suretiyle iiriin yelpazesini ve buna paralel olarak hedef miisteri
kitlesini genigletmistir.

Emiliano Zapata markasini bir erkek giyim markasi haline getiren Sirket, 14.09.2022 tarihinde
tescil edilen esas sozlesme degisikligi ile unvanini bu degisikligi yansitacak sekilde “Emiliano
Zapata Giyim Sanayi ve Ticaret Anonim Sirketi” olarak degistirmistir.

Sirket sermayesini 40.000.000 TL’den 114.000.000 TL ye artirmis ve ¢ikarilan 74.000.000 TL
sermaye nakden karsilanmis olup, sermaye artirimi 26.10.2023 tarihinde tescil edilmistir.

Sirket, 2022 yilinda, 9.810.844 USD olan ihracatini, faaliyetlerinin gelisimi dogrultusunda
2023 yilinda 22.265.848 USD’ye yiikseltmis ve bunun sonucunda IDMIB (Istanbul Deri ve
Deri Mamiilleri Ihracatgilar Birligi) tarafindan verilen Giimiis 6diilii almaya hak kazanmistir.
Faaliyetlerinin gelisimini stirdiiren Sirket, 2024 yili sonu itibariyla ihracatin1 44.794.595
USD’ye, 2025 yilinin sonuna gelindiginde ise toplam 45.702.961 USD ye yiikseltmistir.

26.12.2023 tarihinde tescil edilen genel kurul karari ile Sirket, 6ncesinde %45 pay1 Derliiks
Yatirnm Holding’e, %55 oraninda pay1 Cemal Giizelci’ye ait olan Toprak Yenilenebilir Enerji
Sanayi Ticaret A.S. ile birleserek, “Soho Giyim ve Enerji Anonim Sirketi” unvani almis ve
Sirket faaliyetlerine yenilenebilir enerji alaninda elektrik iiretim ve satigini eklemistir. Bu
birlesme ile Toprak Yenilenebilir Enerji Sanayi Ticareti A.S.’nin de 57.500.000 TL 6denmis
sermayesi Sirket’in mevcut sermayesine eklenmis ve Sirket’in sermayesi 171.500.000 TL
tutarina artirnlmistir. Birlesme islemi dncesinde Sirket paylarinin tamamina Derliiks Yatirim
Holding sahip iken; birlesmeye taraf olan sirketlerin degerinin dikkate alinmasi suretiyle
hesaplanan degisim orani sonucunda Derliiks Yatirim Holding Sirket sermayesinde %62,2505
oraninda paya; Cemal Giizelci %37,7495 oraninda paya sahip olmustur.
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Birlesme islemi ile Toprak Enerji'ye ait Agr1, Adiyaman, Izmir ve Sanlurfa’da bulunan enerji
iiretim tesisleri ve Sirket malvarliklarinin tek bir idari merkezden yonetilmesi saglanmis, EZ
Giyim ile Toprak Enerji'nin kendi sektdrel dinamiklerine gore olusan farkli nakit akis yapilari
tek bir blinyede birlestirilmistir. Bahsi gecen santrallere iliskin detaylar asagidaki tabloda
sunulmustur.

Santralin Santralin DC
Sirket Bulundugu il Kapasitesi Yekdem Bitis Tarihi
(MWp)

Fortuna 3 Enerji A.S. Agrn 17/02/2030
Fortuna 4 Enerji A.S. Agri 17/02/2030
Fortuna 5 Enerji A.S. Agri 702 17/02/2030
Fortuna 6 Enerji A.S. Agri ’ 17/02/2030
Fortuna 7 Enerji A.S. Agri 17/02/2030
Fortuna 8 Enerji A.S. Agrn 17/02/2030
Candzii Turizm Sanayi ve Ticaret A.S. Adiyaman 3696 23/06/2027
Akarca Otomotiv Ticaret A.S. Adiyaman ’ 23/06/2027
ZNM Tarlm ve Hayvancilik Enerji izmir 12/04/2032
Sanayi ve Ticaret A.S.
Durukan Tarim Enerji Sanayi ve L 2,381

) [zmir 24/03/2032
Ticaret A.S.
?zur 1 Yenilenebilir Enerji Sanayi Sanlurfa 2,228 30/10/2028

icaret A.S.

Ilgili birlesmenin Sirket’e saglamis oldugu yonetimsel ve operasyonel katkilara ek olarak,
gelirlerinin biiyiik bir boliimii yerli iiretim ve ihracata dayali olan EZ Giyim’in, biinyesinde
yenilenebilir ve siirdiiriilebilir enerji kaynaklarindan elektrik iiretimi gergeklestiren bir yapiya
donitistiiriilmesiyle birlikte Sirket’in ilerleyen yillarda basta Avrupa Birligi olmak iizere
Sirket’in satig gerceklestirdigi farkl iilkelerde yiiriirliige girmesi planlanan ihracatta karbon
vergisi uygulamalar1 karsisinda hazirlikli ve ihracatta avantajli bir konuma ulagmasi
amaclanmustir.

Sirket 21.06.2024 tarihinde tescil edilen sermaye artirimi ile sermayesini ana ortagi Derliiks
Yatirnm Holding A.S. lehine primli olarak 35.260.337,13 TL artirarak 206.760.337,13 TL’ye
cikarmistir.

Sirket’in halka arza hazirlik calismalar1 kapsaminda esas sdzlesmesinin sermaye piyasasi
mevzuatina uygun hale getirilmesi ve 850.000.000 TL kayitli sermaye tavan tutar ile kayith
sermaye sistemine geg¢ilmesi ile ilgili bagvurusu da SPK tarafindan olumlu karsilanmis olup,
anilan esas sozlesme degisikligi 15.08.2024 tarihinde tescil edilmis ve 20.08.2024 tarih ve
11147 sayili TTSG’de ilan olunmustur.

Gelinen agamada, olusturmus oldugu kreasyonlarla Emiliano Zapata’y1 bir erkek giyim markasi
haline getiren Sirket, toptan satis kanalini magazalagsma caligmalarina agirlik vererek
cesitlendirmeye karar vermistir. Bu baglamda, 2024 yili igerisinde perakende sektoriindeki
miisteri talebini 6lgmek adma Sirket, ilk etapta Ozbekistan, Kazakistan ve Rusya’da franchise
yoluyla kendi markasi altinda ilk 3 magazasinin agilisim1 gergeklestirmistir. Franchise yoluyla
acilan magaza miisterilerinden olumlu geri doniis alinmasi ile birlikte, kendi isletecegi
magazalarin kurulmasina karar veren Sirket, hedef pazarlari konumunda bulunan ABD, Rusya
ve lItalya’da sirket kurulusu gerceklestirerek amilan pazarlarda satis organizasyonunu
olusturmaya baslamistir.
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Sirket, 2025 yil1 i¢erisinde Rusya’nin Moskova ve St. Petersburg sehirlerinde 4 adet sezon
magazasi ve 2 adet outlet magazasina iligkin kira s6zlesmeleri imzalamis ve isbu izahname
tarihi itibari ile bahsi gecen magazalarin hepsinin agilisin1 gergeklestirmistir. Bununla birlikte
2026 yil1 igerisinde Moskova ve St.Petersburg sehirlerinde bulunan 2 farkli outlet magazasina
iligkin sozlesmeleri imzalamig ve 2026 Nisan ay1 igerisinde iki magazanin da agilisini
gerceklestirmistir.2025 yilinda Rusya’da liikks erkek giyim tirlinleri satis1 gergeklestiren LS
Boutique , Elyts ve VIP Avenue online platformlar: ile de sdzlesme imzalanmis ancak, Elyts
ile yapilan sozlesme sonrasinda sartlar iizerinde mutabik kalinamamasi nedeniyle Sirket
tarafindan yenilenmemistir. La Moda platformu ile s6zlesme imzalanarak 19.12.2025 tarihi
itibariyla satiglara baslanmistir. Sirket’in Rusya’daki faaliyetlerinin tek bir merkezden
yonetilmesi amaci ile Moskova merkezli ofis kiralanmistir. Mevcut durumda Moskova merkez
ofiste 12, magazalarda 40 olmak {izere Sirket’in Rusya bagli ortakliginda toplam 52 calisani
bulunmaktadir.

2025 yilinda ayrica italya’nin Verona sehrinde kiralanan ve 01.04.2025 tarihinde faaliyete
gecen ofis ve depo alaninda Sirket’in gelecek sezonlara iliskin tasarim calismalarinin
yiirlitiilmesi ve Avrupa Birligi iilkelerine hizmet verecek online satis platformlar i¢in lojistik
merkez olarak kullanilmasi planlanmaktadir.

Markalasma alanindaki ¢alismalara son derece 6nem veren Sirket, Emiliano Zapata markasina
ait

« [letisim/gorsel strateji gelistirilmesi,
» Marka hikaye anlatim1 kurgusu olusturulmasi ve
« Logo ve kurumsal renklerin belirlenmesi

caligmalarin1 gergeklestirmek ve bu calismalarin neticesinde olusturulan stratejilere baglh
kalarak

» Koleksiyon Fotograf/Video Cekimleri,

» Sosyal Medya Stratejisi/Tasarimi,

* Yeni E-Ticaret Web Sayfasi Tasarimi ve
 Pazarlama araglarinin olusturulmasi

konularinda alanlarinda diinyanin 6ne ¢ikan uluslararasi likks giyim markalarina hizmet veren
Italya menseili ajans Studio Gusto Srl. ile 2025 Nisan ayinda sdzlesme imzalamistr.

Buna ek olarak Sirket, gelistirilen kurumsal 6gelerin agilacak olan perakende magazalara en
dogru sekilde yansitilabilmesi; marka estetigine sadik kalinirken ayn1 zamanda mimari anlamda
en iist kalitede magaza alanlari elde edilebilmesi amaci ile Aralik 2025 tarihinde Italya/Milano
merkezli BBA Studio firmasi ile sézlesme imzalamis ve yeni agilacak olan magazalardaki
konsept gelistirilmeye baslanmistir.

3.3. Sektorii Tanitic: Bilgiler ve Sirket’in Sektordeki Yeri

Soho tekstil-hazir giyim ile enerji-yenilenebilir enerji sektorlerinde faaliyet gostermekte olup,
s0z konusu sektorlere iliskin bilgilere asagida basliklar halinde yer verilmektedir.

A) Tekstil-Hazir Giyim Sektorii

Sirket tekstil sektoriinde erkek hazir giyim {irlinleri iiretimine odaklanmig olup, anilan sektore
iliskin bilgiler asagida yer almaktadir.
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a) Diinyada Hazir Giyim Sektorii

Her sektorde oldugu gibi, Sirket’in faaliyet gostermis oldugu ve diinyada ¢ok sayida paydasi
bulunan hazir giyim sektorii de global anlamda yasanan konjonktiirel gelismelerden
etkilenmekte ve bu baglamda kendi icinde belirli sektorel trendleri de beraberinde
getirmektedir.

Amnilan sektorde 2000°1i yillarin ortasindan itibaren izlenilen genel trend, diinya hazir giyim
pazarinda hem arz hem de talep yoniinde siddetli bir rekabet yaratmistir. Siire¢ icerisinde
gerceklesen ekonomik kosullara bagl olarak; A.B.D, Almanya ve Japonya gibi yiiksek pazar
hacmine sahip iilkelerde tiiketicilerin satin alma kararlarinda fiyatin 6nemi artmaya baslamistir.
Ozellikle, tiiketicilerin belirli bir kalitedeki iiriinii daha diisiik fiyatlardan talep etmesi, hazir
giyim {riinleri iizerinde ciddi bir fiyat baskist yaratmustir.

Diger taraftan, perakende sektoriinde faaliyet gdsteren firmalarin c¢esitlenmesi, sayilarinin
artmas1 ve faaliyetlerinin genislemesi hazir giyim {riinlerindeki fiyat rekabetini
siddetlendirmistir. Ornegin, gecmiste distribiitdrlerden ya da dogrudan ithalat¢ilardan alim
yapan perakendeciler, giinlimiizde dogrudan ithalata, hatta ucuz iscilikle iiretim yapan iilkelerde
fason iiretime yonelmislerdir. Bu da perakendecilere, aracisiz olarak dogrudan tiiketiciye
ulasma imkani vermis ve fiyatlarin diismesine yol agmistir. Kotalarin kalkmasiyla birlikte,
biiylik alim gruplarinin alimlarinmi tek ya da birkag ililkede yogunlastirmasi ve bunu flireticiler
iizerinde kullanmasi, fiyatlar konusunda f{ireticilerin aleyhine Onemli bir baski unsuru
olusturmustur. Dolayisiyla, bu baski hem iiretici iilkeler arasinda hem de ayni iilkedeki
iireticiler arasinda siddetli bir rekabetin yaganmasina yol agmaistir.

2020 yilinda, Pandeminin yikici etkisiyle diinya ekonomisi %3,2 oraninda kiigiiliirken, diinya
ticaret hacmi %5,3 oraninda daralmistir. Pandemiyle birlikte, kiiresel tedarik zincirlerinde
olaganiistii bir kirtlma yasanmistir. Farkli {iilkelerde bulunan kuruluslar teslimatlarini
gerceklestirmekte oldukca giigliik yasamis, birgok sektordeki tiretim kapasitesi daralmig ve
genel anlamda durgun bir ekonomik dénem yasanmistir. Bu donem igerisinde birgok iilkede
basta perakende satis aglarindan magazalarin kapanmasi, tedarik zincirlerinde yasanan
aksamalar ve iilkelerin getirmis olduklar1 ¢esitli kisitlamalar sebebi ile 6nemli bir darbe alan
hazir giyim sektoriiniin global pazar hacmi 2020 yilinda 2019 ile karsilastirildiginda %11,46
oraninda azalmistir.

Ancak, 2021 yilinin sonuna gelindiginde ise pandeminin gerilemesi ve buna bagli olarak;
iiretim kapasitesindeki artiglar, fiziksel perakende satis noktalarinin yeniden agilmasi ve global
anlamda yasanan genel pozitif ekonomik ortam, hazir giyim sektoriine de yansimis ve ilgili
yilda sektoriin kiiresel hacmi %11,51 artis ile 1,55 trilyon dolara yiikselmistir.°

Bahsi gegen artig, 2022 ve 2023 senelerinde de sirast ile %1,29 ve %10,19 oranlarinda
gercekleserek, global hazir giyim hacmini 1,73 trilyon dolara ulagtirmistir. 2024 y1l1 i¢in toplam
hazir giyim hacmi 1,79 trilyon dolara ulasirken, ilgili yildan 2028 yili sonuna kadar %2,81
bilesik biiyiime orani ile sektoriin global bazda biiyiimesi ongoriilmektedir.®

b) Tiirkiye’de Hazir Giyim Sektorii

Tekstil ve hazir giyim sektorti, 1980 yilinda uygulamaya konulan ihracata yonelik kalkinma

Shttps://ticaret.gov.tr/data/5h87000813b8761450e18d7b/Haz%C4%B1r%20Giyim%20Sekt%C3%B6r%20Rapor

u%202022.pdf
5 https://www.uniformmarket.com/statistics/global-apparel-industry-statistics
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politikas1 ile hizla biliylimeye baglamis ve bu tarihten itibaren sektore yapilan yatirimlar
artmigtir. Tekstil ve hazir giyim sektorii birlikte degerlendirildiginde, gayri safi yurt i¢i hasila,
imalat sanayi ve sanayi iretimindeki pay, ihracat, ekonomiye sagladigi net doviz girdisi,
istthdam, yatirnm gibi makro-ekonomik biiyiikliikler agisindan Tiirkiye’nin 6nemli
sektorlerinden biridir. Bugiin Tiirk tekstil ve hazir giyim sektorii biiyiik oranda ihracat odakl
bir sektordiir. Mevcut kapasiteler yurt i¢i talepten oldukga fazladir.

Sektoriin sahip oldugu baslica avantajlar hizli teslimat, hedef pazarlara olan yakinlik, teknik,
sosyal ve idari bilgi birikimi, tecriibe, genis iiriin yelpazesi ve tasarim kapasitesi olarak
siralanabilir. Hazir giyim sektoriindeki biiyiik firmalar son zamanlarda yurt iginde ve yurt
disinda magazalagsmaya yogunlasmislardir. Tiirk hazir giyim sanayi esnek {iretim yapisina sahip
olup, degisen moda egilimlerine de uyum saglayarak yiiksek katma degere sahip, modaya
uygun lriinler iiretir konuma gelmistir.’

Tiirk hazir giyim sektorii 2021 yilinda 20,24 milyar USD’lik ihracat rakamui ile diinyadaki sektor
thracat hacminin %3,54’sini elde ederek diinyanin altinci biiyiik hazir giyim ihracatcisi
konumuna ulasmistir. Ayn1 yil verileri gozetildiginde hazir giyim sektorii istthdam oraninin
iilkemizdeki toplam imalata oranla %27,5 olarak gerceklesmistir. 2022 yilinin sonuna
gelindiginde ise hazir giyim ihracat rakaminin 21,19 milyar USD’ye ylikselmesine ragmen
diinyadaki pay1 %3,47 ye gerilemis ve siralama olarak alticiligini korumustur. ilgili y1l sonuna
gelindiginde sektoriin toplam imalat icerisindeki saglamis oldugu istihdam oraninin %27,2’de
seyrettigi goriilmektedir. 2023 yili1 sonundaki degerler incelendiginde ise 19,25 milyar USD
seviyesine gerileyen ihracat rakamina ragmen Tiirk hazir giyim sektoriiniin diinyadaki pay1
%3,48’e yiikselmis ve lilkeler aras1 siralamada besincilige ylikselmistir. 2023 yil1 i¢in sektoriin
yaratmis oldugu istthdamin toplam imalat igerisindeki payr %25,1’e, 2024 yili sonunda
%?24,1’e, 2025 yili sonunda ise %21,9 a gerilemistir.

Bahsi gecen yillar boyunca Tiirkiye hazir giyim sektorii tarafindan Avrupa Birligi'ne
gergeklestirilen  ihracatlar, diger ilkeler ile karsilastirildiginda  diglinciiliiglint
stirdiirmuistiir, 891011

Hazir giyim sektoriine iligskin, 2025 yil1 sonu itibariyla kapasite kullanim orani %75,90 olup,
tekstil ve hazir giyim sektoriine iligkin kapasite kullanim oranlar1 asagida tablo halinde
sunulmustur.

Kapasite kullanim oranlari 2026/4 2025 2024 2023
Tekstil 68,90 69,00 70,80 71,50
Hazir Giyim 73,90 75,90 75,90 76,92

Sektore iliskin istthdam verileri degerlendirildiginde, hazir giyim sektoriinde 2026 Subat ay1
itibariyle, 493.421 kisi ¢alismaktadir. Tekstil ve hazir giyim sektorii  birlikte

"https://ticaret.gov.tr/data/5b87000813b8761450e18d7b/Haz%C4%B1r%20Giyim%20Sekt%C3%B6r%20Rapor
u%202022.pdf

8https://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/2023-02-3-guncel-durum-ocak-202304141213430847-

96E11.pdf
Shttps://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/2023-07-guncel-durum-haziran-202307041352240857-

BAEEA4.pdf
Ohttps://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-giyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2024-haziran-ihracat-

bilgi-notu.pdf
11 https://ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/2025-7-guncel-durum-raporu.pdf
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degerlendirildiginde, 837.700 kisinin ¢alistig1 goriilmektedir. Tekstil ve hazir giyim sektoriine
iligkin istthdam verileri agsagida tablo halinde sunulmustur.

Istihdam verileri 2026/2 2025 2024 2023
Tekstil ve hazir giyim 493.421 845.904 959.395 1.024.976
Hazir Giyim 837.700 499.204 574.684 627.452

¢) Hazir Giyim ve Konfeksiyon Sektoriiniin Dis Ticaret icindeki Yeri

Tiirkiye’nin hazir giyim ihracatinin artan egilimi pandemi ile birlikte sekteye ugramasina
ragmen, pandemi bilinen ticaret usullerinde esasta degisiklik yaratmistir. Salginin, kiiresel
markalarin alim kararlarin1 dogrudan etkilemesi neticesinde, Uzakdogu iilkeleri yogunluklu
sipariglerin, Tiirkiye gibi giivenilir tedarik¢i kabul edilen iilkelere yonelmis olmasi, hazir giyim
ve konfeksiyon ihracati agisindan son derece 6nemli bir firsat olusturmustur.

Hazir giyim ve konfeksiyon sektorii, 2023 yilin1 %9,15 azalis ile 19,25 milyar ABD Dolari
ihracat tutar1 ile kapatmistir. Sektoriin genel ihracat i¢cindeki pay1 %7,5’olup; %13,7’lik paya
sahip olan otomotiv endiistrisi ve %12’lik paya sahip olan kimyevi maddeler sektoriinden sonra
Tiirkiye ithracatinda {igiincii sirada yer almaktadir.

Hazir giyim ve konfeksiyon sektorii, 2024 yilin1 17,92 milyar ABD Dolar ihracat tutari ile
kapatmigtir. 2023 yilinda gerceklesen 19,24 milyar ABD Dolari ihracat ile karsilastirildiginda
2023 yila gore ihracatta %6,86 oraninda azalma gerceklesmistir. Sektoriin genel ihracat
icindeki pay1 %6,8 olup; %14,2’lik paya sahip olan otomotiv endiistrisi ve %11,8’lik paya sahip
olan kimyevi maddeler sektoriinden sonra ii¢ilincii sirada yer almaktadir.

2025 yilinin sonu itibari ile hazir giyim ve konfeksiyon sektorii ihracat rakami 16,77 milyar
ABD Dolar1 2026 yilinin Ocak-Nisan aylar1 arasinda ise toplam 5,324 milyar USD olarak
gergeklesmigtir, 121314

Dis ticaret rakamlar1 g6z 6niinde bulunduruldugunda sektdriin son yillardaki gidisat: ile alakali
incelenebilecek bir veri grubu da iilkemizin en cok ihracat gerceklestirdigi iilkelerdeki
rakamlarin yillar i¢indeki degisimidir.

Hazir giyim ihracat rakamlar1 ayni agidan 2023 verileri ile incelendiginde ise ortaya ¢ikan
siralama asagidaki tablodaki gibidir.

2023 Yili Sonu ihracat Siralamas:
Deger (1000%) 2022 ye Gore Degisim

1 | Almanya 3.049.650 -16,1 %
2 | Ispanya 2.254.123 -12,4 %
3 | Hollanda 1.760.814 3,1%

4 Ingiltere 1.537.723 -23,5%
5 Fransa 1.089.970 -7,1%
6 ABD 890.695 -11,7 %
7 Italya 731.253 -11,2 %
9 | Polonya 591.937 47,8 %
10 Irak 525.248 1,6 %

Lhttps://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-giyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2024-haziran-ihracat-

bilgi-notu.pdf
13 https://ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/2025-7-guncel-durum-raporu.pdf

14 https://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-giyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2026-ocak-ihracat-
bilgi-notu.pdf
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Kaynak: THKIB

2023 verilerine gore bakildiginda ilgili y1l i¢in hazir giyim ihracatlarinda gergeklesen toplam
%9,2°1ik azalmaya paralel bir tablo ortaya ¢ikmaktadir. Bu yil igerisinde ilk 10’a giren
iilkelerden 3 iilke harig biitiin lilkelerdeki rakamlarda diisiis gozlemlenmektedir. Ayrica ilk 3’e
giren iilkelerde Ingiltere’nin 2022 seneki yerini Hollanda’ya biraktig1 da izlenebilir. Bu noktada
dikkat ¢ekici bir bagka husus ise 2022 senesinde bu listede olmayan Polonya’ya ger¢eklesen
ithracatlarin %47,8’lik bir artisla dokuzuncu siraya yiikselmesidir.*®

Hazir giyim ihracat rakamlar1 ayni agidan 2024 verileri ile incelendiginde ise ortaya ¢ikan
siralama asagidaki tablodaki gibidir:

En Fazla ihracat Yapilan Ulkeler
2024 Yih 2023 yilina gore
(1000 $) degisim (%)
1 Almanya 2.886.887 -5,3
2 Hollanda 2.008.576 14,2
3 | Ispanya 1.860.812 -17,4
4 | Ingiltere 1.483.348 -3,5
5 Fransa 968.681 -11,1
6 ABD 856.011 -3,9
7 Polonya 716.729 21,1
8 | Italya 604.903 -17,2
9 Irak 559.832 6,6
10 Kazakistan 457,771 24,4

Kaynak: IHKIB

Tiirkiye’den en fazla hazir giyim ve konfeksiyon ihrag edilen ilk ii¢ iilke Almanya, Ispanya ve
Hollanda seklinde siralanmaktadir. 2023 yilinda, bir 6nceki yila gore Almanya’ya %16,1
oranminda azalisla 3,05 milyar ABD Dolar ihracat yapilirken; ispanya’ya, %12,4’luk azalisla
2,25 milyar ABD Dolar1 ve Hollanda’ya %3,1°lik artisla 1,76 milyar ABD Dolar1 ihracat
yapilmistir. 2023 yilinda AB iilkelerine toplamda 11,5 milyar ABD Dolar1 ihracat yapilmistir.

Hazir giyim ve konfeksiyon sektoriintin 2024 yilinda gergeklestirdigi 17,92 milyar dolarlik
ithracat rakamin 11,06 milyar dolarlik boliimii AB iilkelerine yapilmistir. Almanya, yillardir
oldugu gibi 2024 yili sonuna gelindiginde de en fazla hazir giyim ve konfeksiyon ihracati
yapilan Avrupa Birligi iilkesi konumunu korumustur. Y1l i¢erisinde Almanya’ya yapilan hazir
giyim ve konfeksiyon ihracati 2023 yilma gore, %5,3 diiserek 2,89 milyar dolar olmustur.
Hollanda’ya gerceklesen ihracat %14,2 artarak 2,01 milyar dolar gerceklesmis ve Hollanda
ikinci bilyiik ihracat pazar1 konumunda yer almistir. Ispanya’ya ise aymi yil icerisinde 1,86
milyar dolar ihracat gergeklestirilirken; Ispanya’ya yapilan ihracat %17,4 oraninda azalmistir.
Ispanya bu rakamla ile iigiincii biiyiik ihracat pazar1 konumunu siirdiirmiigtiir.16*7

Ayni veri grubu sirast ile 2025 yili sonu ve 2026 yili Ocak-Nisan rakamlarina gore
incelendiginde  siralamalarin  asagidaki  tablolarda  belirtildigi  lizere  degistikleri

Bhttps://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/2024-01-guncel-durum-aralik.pdf

8https://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-giyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2024-mayis-ihracat-

bilgi-notu.pdf
17 https://www.ihKib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-giyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2025-mayis-ihracat-

bilgi-notu.pdf
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gbzlemlenmektedir. '8

En Fazla ihracat Yapilan Ulkeler

2025 Yih 2024 yilina gore

(1000 $) degisim (%)
1 Almanya 2.643.668 -8,4
2 Hollanda 1.908.193 -5,0
3 Ispanya 1.681.048 -9,6
4 Ingiltere 1.404.856 -5,3
5 Fransa 895.094 -7,5
6 ABD 870.277 +1,7
7 Irak 634.165 +13,3
8 Italya 587.164 -2,8
9 Polonya 572.145 -20,1
10 | Kazakistan 435.342 -4,9

Kaynak: THKIB
En Fazla ihracat Yapilan Ulkeler
2026 Y1l (Ocak-Nisan) 2025 yih ayn1 doneme

(1000 $) gore degisim (%)
1 Almanya 804.060 -11,0
2 Hollanda 597.066 -4,2
3 | Ispanya 554.063 6,4
4 | Ingiltere 417.992 -2,4
5 Abd 272.460 5,3
6 Fransa 258.389 -12,9
7 Irak 242.018 25,1
8 Italya 179.729 -10,5
9 Polonya 153.831 -11,4
10 | Belarus 99.982 250,2

Kaynak: IHKIB
¢) Soho’nun Tekstil Sektoriindeki Yeri

Sirket’in Emiliano Zapata markasi ile yogunlastig1 ana faaliyet konusu basta erkek giysileri olmak iizere
her tirlii giyim esyasinin iiretimidir. Bu konuda sektorde iist segmentte {iretim yapan Onemli
sirketlerdendir. Sirket’in ihracat pazarlari arasinda AB tilkeleri, ABD, Rusya, Tiirk-i Cumhuriyetler ve
diger iilkeler yer almaktadir. Sirket, 2022 yilin1 9,9 milyon USD, 2023 yilin1 ise 22,40 milyon USD
kapatmis olup, 2024 yilinda ise 44,8 milyon USD ihracat rakamina ulasmistir. Sirket, 2025 yilinda
toplam 45,7 milyon USD ihracat gergeklestirmistir. Bu rakam 2024 yilinda gergeklestirilen ihracat
rakamina gore %2,0 artis gostermistir. 2026 yilinin ilk {i¢ ayinda ise 7,9 milyon USD ihracat rakami
2025’in ayn1 doneminde gergeklesen 14,5 milyon USD ihracata gore %45 oraninda azalmis bu rakamin
yerini yurt digsinda agilan sezon ve outlet magazalarin perakende satiglart almistir.

B) Yenilenebilir Enerji Sektorii
a) Yenilenebilir Enerji Sektorii Goriiniimii

Uluslararas1 Enerji Ajanst’min “2023 yili Yenilenebilir Enerji Raporu”na gore, 2023 yili
ontimiizdeki bes yil i¢inde yenilenebilir enerji biiylimesi i¢in bir degisiklige isaret etmektedir.
Rapora gore, yenilenebilir elektrik kapasitesi 2023'te tahmini 507 GW'a ulagmistir. S6z konusu
tutar 2022 yilina gore yaklasik %50 oraninda artisa isaret etmekte olup, 130'dan fazla {ilkede
bu alana politika destegi verilmesi ile ulasilmistir. 2023 yilinda yasanan diinya ¢apindaki bu

18 https://www.ihkib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-giyim-ve-konfeksiyon-sektoru-2025-aralik-ihracat-

bilgi-notu.pdf
19 https://www.ihKib.org.tr/content/files/uploads/4170/hazir-givim-ve-konfeksiyon-sektoru-2026-nisan-ihracat-

bilgi-notu.pdf
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ivme, temel olarak Cin Halk Cumhuriyeti'nin hizla biiyliyen giines enerjisi (%116) ve riizgar
(%66) pazarindaki yillik biiylimesinden kaynaklanmistir.

Yenilenebilir enerji kapasitesi ilavelerinin onlimiizdeki bes yilda artmaya devam etmesi; giines
ve riizgar fotovoltaiklerinin® rekor seviyeye ulagsmasi beklenmektedir. Bunun ana nedeni ¢ogu
iilkedeki tliretim maliyetlerinin hem fosil hem de fosil olmayan alternatiflerden daha diisiik
olmasi ve politikalarin bunlar1 desteklemeye devam etmesinden kaynaklanmaktadir.

Giines paneli ve riizgar giilleri ilavelerinin 2028 yilina kadar 2022 yilina kiyasla iki katindan
fazla artacagi tahmin edilmekte ve 710 GW'a ulagmasi beklenmektedir. Gelismekte olan
ekonomilerdeki 6zellikle Cin’de yavaslama nedeniyle, hidroelektrik ve biyoenerji kapasitesi
ilaveleri son bes yilda oldugundan daha diisiik olmas1 beklenmektedir.

Yenilenebilir enerjinin 2025 yilinin baslarinda komiirii geride birakarak diinyanin en biiyiik
enerji kaynagi haline gelmesi beklenmektedir.

2028 yilina gelindiginde, potansiyel yenilenebilir elektrik iiretiminin 2022 yilina gore yaklasik
%70 oraninda artisla 14.400 TWh civarina ulasmasi beklenmektedir.

Oniimiizdeki bes y1l icinde yenilenebilir enerjide asagidaki beklentiler mevcuttur.

e 2025 yilinda yenilenebilir enerji kaynaklarinin komiir yakith elektrik tiretimini geride
birakmast

e 2025 yilinda riizgar enerjisinin niikleer elektrik iiretimini gegmesi

e 2026 yilinda giines enerjisinin niikleer elektrik {iretimini gegmesi

e 2028'de giines enerjisinin riizgar enerjisi liretimini geride birakmasi

Potansiyel yenilenebilir elektrik iiretimindeki biiyiime, kiiresel talep artisin1 agsmaktadir. Bu da
komiir bazli iiretimde yavas bir diisiise isaret ederken, dogal gazin sabit kaldigimi
gostermektedir. 2028'de yenilenebilir enerji kaynaklarinin kiiresel elektrik iiretiminin %42'sini
olusturmasi, riizgar ve gilines enerjisinin paymin %25 olmasi ve hidroelektrigin en biiyiik
yenilenebilir elektrik kaynagi olmasi beklenmektedir.

Yenilenebilir kaynaklar su anda 57 iilkede cogunlukla hidroelektrik sayesinde elektrik tiretimi
icin en biiyiik enerji kaynagi olsa da bu iilkeler kiiresel enerji talebinin yalnizca %14'linii temsil
etmektedir. 2028 yilina kadar 68 iilke ana enerji tiretim kaynagi olarak yenilenebilir enerjiye
sahip olacak ancak yine de kiiresel talebin yalnizca %17'sini kargilamas1 beklenmektedir.

Cin'in bes y1l sonraki yenilenebilir elektrik kapasitesi biiylimesinin bes y1l dnceki yenilenebilir
elektrik kapasitesi biiylimesine gore 3 kat artmasi, bu artisin kiiresel bliylimenin %56'sin1
olusturmasini1 beklenmektedir.

2023-2028 doneminde Cin’in, ikinci ya da iciincii en biiyiik biiyliyen pazar olmaya devam
ederken; Avrupa Birligi'nden 4 kat daha fazla ve Amerika Birlesik Devletleri'nden bes kat daha
fazla yenilenebilir enerji kapasitesine sahip olmas1 beklenmektedir. Cin hiikiimetinin 14. Bes
Yillik Plan (2021-2025) kapsamindaki tesviklerle desteklenen 2060 yilina kadar Net Sifir
hedefi ve yerel olarak iiretilen ekipmanin bol miktarda bulunmasi ve diisiik maliyetli finansman,
Cin’in yenilenebilir enerji biiylimesini desteklemektedir.?

20 Giines hiicreleri ya da giines panelleri ile elektrik elde edilmesi konusunda yapilan ¢alismalara verilen genel
isimdir.
21 https://iea.blob.core.windows.net/assets/96d66a8b-d502-476b-ba94-54ffda84cf72/Renewables 2023.pdf
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b) Tiirkiye’de Enerji ve Yenilenebilir Enerji Sektorii

Tiirkiye Elektrik Enerjisi tiretimi, 2024 Ocak-Aralik doneminde 341.848.061 MWh olarak
gerceklesmistir. Toplam iiretimin %35°i Linyit, Tas Komiir, ithal Komiir, %19’u Dogalgaz,
%22’si Akarsu ve Barajli Santralleri, %11’1 Riizgar ve %7’si Gilines Santrallerinden
saglanmustir.

Elektrik enerjisi kurulu giicii 2022 yil1 sonu itibariyle 103.809,3 MW ’ye ulasirken, 2023 yilinda
107.050 MW’ye, 2024 y1il1 sonuna gelindiginde ise 115.382 MW ye ulagmistir. 2025 y1il1 Eyliil
ay1 sonu itibariyla lilkemiz kurulu giicii 122.519 MW olarak kayitlara gegmistir.

2025 yil1 Aralik ay1 sonunda kurulu giiglerin kaynak bazinda dagilimina bakildiginda, %26,4’1
hidroelektrik santrallerinden, %19,6’s1 dogal gazdan, %18’i komiirden, %12,1°1 riizgar
santrallerinden, %20,5’1 gilines enerji santrallerinden, %1,4’li jeotermal ve %2,1’1 ise diger
kaynaklardan elde edilmektedir.?2
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c) Soho’nun Enerji Sektoriindeki Yeri

2025 yilinda, iilkemizde kurulu Giines Enerjisi Santrallerinin (GES) toplam giicii 25.109
MW’dir.%® Sirket’in Fortuna 3-4-5-6-7-8 Enerji A.S.’ler, Denk, Maya, Yaka, Kelam GES’ler,
Durukan GES ve ZNM GES ile Hiiseyin GES ve Uzeyir GES’lerle birlikte toplam kurulu giicii
15,32 MW’ye ulagsmigstir. Sirket’in 2025 yili elektrik enerjisi iiretimi 24.866.282 kWh olarak
gergeklesmistir. 2026 yilinin ilk {i¢ ayinda 3.781.947 kWh olan elektrik enerjisi iretimi 2025’in
ilk li¢ ayinda gergeklesen 4.919.377 kWh liretime gore %24 azalmis olup, Agri ve Adiyaman’da
yilin ilk ii¢ ayinda meydana gelen yogun kar yagisinin etkisi goriilmektedir.

22 https://enerji.gov.tr/bilgi-merkezi-enerji-elektrik
23 https://enerji.gov.tr/haber-detay?id=31716
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C) SWOT Analizi

GUCLU YANLAR GELISTIRILEBILIR ALANLAR
e Birinci sinif kalitede tirlinler e Mevcut franchise ve magaza agmin
e Alaninda uzman ekip kisitli bir cografyada olmasi
= e Faaliyet gosterilen sektorlerdeki e Bati Avrupa ve Kuzey Amerika gibi
E iistiin tecriibe bolgelerde marka bilinirliginin disiik
) e Faaliyet alanlarindaki gesitlilik olmasi
> e Saglam temellere dayali kurumsal e Enerji yatim portféyiinde sadece
O ﬁ yap1 YEKDEM catisi altinda elektrik satis
— e Yiiksek miisteri cesitliligi yapan tesislerin bulunmasi
FIRSATLAR TEHDITLER
e Magazalarin agilmaya baslandigi e Kur dalgalanmalar
Orta Asya bolgesinde ekonomik e Enflasyon sebebi iiretim
anlamda yasanan olumlu gelismeler maliyetlerindeki belirsizlik
5 e Sahip olunan marka ile Franchise is e Enerji alaninda devlet tarafindan
=) modeli catis1 altinda magaza agmak ¢ikartilan yonetmelikler ile
fé isteyen bircok kisi ve firmanin olusabilecek maliyet artiglar1  ve
) bulunmasi karlilik kayb1
<) ﬁ e Yenilenebilir enerji alaninda sunulan e Mevcutta iirlin satilan cografyalarda
SR cesitli tesvikler yasanabilecek olumsuz geligsmeler

3.4. Sirket Hakkinda Finansal Bilgiler

3.4.1. Finansal Durum Tablosu

Sirket’in 31.03.2026 tarihli satin alma giicii endeksine gore diizenlenen ve 6zel bagimsiz
denetimden gegmis 2025, 2024 ve 2023 yillik hesap donemleri ile 31.03.2026 tarihinde sona
eren ara hesap donemine iliskin konsolide finansal durum tablosu kalemlerine asagida yer

verilmektedir.

31.03.2026 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2023

VARLIKLAR
Doénen Varhklar
Nakit ve Nakit Benzerleri 71.725.194 64.899.297 71.993.261 | 103.079.857
Ticari Alacaklar 1.298.544.928 | 1.306.760.907 | 997.660.532 | 556.038.534
- lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 1.298.544.928 | 1.306.760.907 | 997.660.532 | 556.038.534
Diger Alacaklar 22.754.378 21.317.425 2.519.018 15.016.843
- lliskili Taraflardan Diger Alacaklar -- -- -- 9.358.143
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 22.754.378 21.317.425 2.519.018 5.658.700
Stoklar 1.153.767.492 | 1.044.406.523 | 1.105.489.530 | 493.322.368
Pesin Odenmis Giderler 176.618.882 | 134.215.795 54.457.985 76.628.810
- lliskili Olmayan Taraflara Pegin Odenmis Giderler 176.618.882 | 134.215.795 54.457.985 76.628.810
Cari Dénem Vergisiyle Tlgili Varliklar - -- 1.339.988 4.683.080
Diger Donen Varliklar 54.608.082 47.423.645 58.378.658 24.080.325
- lliskili Olmayan Taraflardan Diger Dénen Varhiklar 54.608.082 47.423.645 58.378.658 24.080.325
TOPLAM DONEN VARLIKLAR 2.778.018.956 | 2.619.023.592 | 2.291.838.972 | 1.272.849.817
Duran Varhklar

Pesin Odenmis Giderler 37.892.070 - - -

- [liskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 37.892.070 -- -- --
Yatirim Amagli Gayrimenkuller 11.004.227 21.458.244 11.522.950 --
Maddi Duran Varliklar 1.981.378.675 | 2.009.634.812 | 1.823.387.728 | 2.069.976.190
Kullanim Hakk: Varliklari 394.874.574 | 395.826.664 44.715.854 32.778.835
Maddi Olmayan Duran Varliklar 10.552.443 10.937.977 9.683.565 10.333.107
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 2.435.701.989 | 2.437.857.697 | 1.889.310.097 | 2.113.088.132
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TOPLAM VARLIKLAR 5.213.720.945 | 5.056.881.289 | 4.181.149.069 | 3.385.937.949
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 1.366.073.861 | 1.365.802.623 | 1.001.249.810 | 583.308.979
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlar 211.426.098 | 280.939.596 | 212.767.531 | 230.275.029
- Banka Kredileri 100.745.796 | 188.466.734 | 207.273.476 | 216.982.224
- Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 110.680.302 92.472.862 5.494.055 13.292.805
Ticari Borglar 64.593.242 44.443.235 41.444.946 37.325.624
- liskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 64.593.242 44.443.235 41.444.946 37.325.624
Caliganlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 22.225.792 14.691.584 12.374.508 8.389.040
Diger Borglar 248.407.551 | 146.088.971 5.044.201 3.953.608
- lliskili Taraflara Diger Bor¢lar 248.407.551 | 146.088.971 5.044.201 3.512.082
- [liskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar -- - -- 441.526
Ertelenmis Gelirler 3.816.482 4.745.583 264.613 1.816.399
- Iliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler 3.816.482 4.745.583 264.613 1.816.399
Donem Kar Vergi Yikiimliiligii 14.542.503 8.884.828 -- -
Diger Kisa Vadeli Yiikiimlilikler -- -- -- 974.686
- lliskili Olmayan Taraflara Diger Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler -- -- -- 974.686
TOPLAM KISA VADELi YUKUMLULUKLER 1.931.085.529 | 1.865.596.420 | 1.273.145.609 | 866.043.365
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler
Uzun Vadeli Borglanmalar 554.722.783 | 505.179.314 | 352.187.914 | 603.109.455
- Banka Kredileri 260.738.607 | 205.228.593 | 335.582.691 | 595.031.385
- Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 293.984.176 | 299.950.721 16.605.223 8.078.070
Ertelenmis Gelirler -- - 60.459 1.642.302
- lliskili Olmayan Taraflardan Ertelenmis Gelirler -- - 60.459 1.642.302
Uzun Vadeli Karsiliklar 15.382.642 16.453.410 11.544.083 8.087.390
- Cahsanlara Saglanan Faydalara Iligkin Uzun Vadeli Karsiliklar 15.382.642 16.453.410 11.544.083 8.087.390
Ertelenmis Vergi Yukimlulagi 277.644.157 | 237.908.710 | 201.756.616 | 257.772.578
TOPLAM UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 847.749.582 | 759.541.434 | 565.549.072 | 870.611.725
TOPLAM YUKUMLULUKLER 2.778.835.111 | 2.625.137.854 | 1.838.694.681 | 1.736.655.090
Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye 206.760.337 | 206.760.337 | 206.760.337 | 171.500.000
Sermaye Diizeltmesi Farklar 605.176.190 | 605.176.190 | 605.176.190 | 581.650.157
Paylara {liskin Primler (Iskontolar) 608.097.460 | 608.097.460 | 608.097.460 -
Yeniden Degerleme ve Olgiim Kazang/Kayiplari 32.452.581 32.989.648 37.311.999 | 146.946.636
- Maddi Duran Varlik Yeniden Degerleme Artislart (Azalislari) 48.849.534 48.849.534 48.849.534 | 154.776.678
- Tammlanmuig Fayda Planlart Yeniden Olgiim Kazanglart (Kayiplary) -16.396.953 -15.859.886 -11.537.535 -7.830.042
Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) -121.071.281 | -120.475.237 | -164.722.424 | -216.413.096
- Nakit Akig Riskinden Korunma Kazang/Kayiplar: -130.749.995 | -129.811.801 | -164.658.766 | -216.413.096
- Yabanci Para Cevrim Farklar 9.678.714 9.336.564 -63.658 -
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 1.099.195.037 | 1.049.830.826 | 965.599.162 | 898.185.382
Net Donem Kari/Zarari 4.275.510 49.364.211 84.231.664 67.413.780
TOPLAM OZKAYNAKLAR 2.434.885.834 | 2.431.743.435 | 2.342.454.388 | 1.649.282.859
TOPLAM KAYNAKLAR 5.213.720.945 | 5.056.881.289 | 4.181.149.069 | 3.385.937.949

3.4.2. Gelir Tablosu

Sirket’in 31.03.2026 tarihli satin alma giicii endeksine gore raporlanan 2025, 2024 ve 2023
yillik hesap donemleri ile 31.03.2026 ve 31.03.2025 tarihlerinde sona eren ara hesap
donemlerine iligkin konsolide kar veya zarar tablosu kalemlerine asagida yer almaktadir.

Kar veya Zarar Tablosu (TL)

 RAAMA
1L (-JJ{'

1 Ocak -31 Mart | 1 Ocak -31 Mart 1 Ocak -31 1 Ocak-31| 1Ocak-31 Arahk

2026 2025 Aralik 2025 Aralik 2024 2023

Hasilat 709.615.921 756.026.280 | 3.010.469.819 | 2.653.335.646 2.045.896.834
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Satiglarin Maliyeti (-) -435.576.990 -595.013.227 | -2.021.821.305 | -2.120.534.263 -1.635.450.674
BRUT ESAS KAR /(ZARAR) 274.038.931 161.013.053 088.648.514 532.801.383 410.446.160
Pazarlama Giderleri (-) -81.456.349 -13.538.111 | -177.922.440 -53.120.199 -39.491.851
Genel Yénetim Giderleri (-) -28.094.404 -37.532.148 |  -170.847.715| -131.595.784 -146.055.247
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 51.703.974 61.524.647 289.278.854 219.534.536 228.714.389
g?giﬁ:fl(‘geﬂ“den Diger -4.774.742 -1619.702 |  -25.121.251|  -79.101.936 -37.711.902
ESAS FAALIYET

KARI/(ZARARI) 211.417.410 169.847.739 904.035.962 488.518.000 415.901.549
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 3.162.455 - - - 16.331.397
Z)atlrlm Faaliyetlerinden Giderler } } -1.548.194 -71.515.337 -18.693.982
FINANSMAN GELIRI

GIDERI ONCESi 214.579.865 169.847.739 902.487.768 417.002.663 413.538.964
KARI/(ZARARI)

Finansman Gelirleri 163.978 47.264 263.768 777.535 4.736.930
Finansman Giderleri (-) -169.503.350 -139.838.605 |  -661.796.649 |  -441.643.353 -443.955.521
Parasal Kazang / (Kayip) 20.993.492 17.264.366 -90.896.892 59.387.766 212.528.558
SURDURULEN

FAALIYETLER VERGI 66.233.985 47.320.764 150.057.995 35.524.611 186.848.931
ONCESIi KARI/(ZARARI)

cararilen Faaliyetler Vergi -61.958.475 11748471 | -100.693.784 |  48.707.053 -119.435.151
- Dénem Vergi Gelir/Gideri -17.468.438 -14.838.055 -56.696.013 -23.299.165 -7.022.671
- Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -44.490.037 3.089.584 -43.997.771 72.006.218 -112.412.480
SURDURULEN

FAALIYETLER DONEM 4275510 35.572.293 49.364.211 84.231.664 67.413.780
KARI/(ZARARI)

DONEM KARI/(ZARARI) 4.275510 35.572.293 49.364.211 84.231.664 67.413.780
Hisse Basina Kazang 0,021 0,172 0,239 0,407 0,393

3.4.3. Boliimlere Gore Raporlama

3.4.3.1. Yenilenebilir Enerji Finansal Durum Tablosu

Finansal Durum Tablosu - Yenilenebilir Enerji (TL)

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026

Dénen Varliklar 28.468.421 25.638.892 34.980.982 38.141.218
Nakit ve Nakit Benzerleri 95.918 578.164 601.051 263.723
Ticari Alacaklar 16.975.639 14.824.990 27.381.075 26.308.134
- lliskili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 16.975.639 14.824.990 27.381.075 26.308.134
Diger Alacaklar 10.507 2.272.656 24.702 22.448
-lligkili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 10.507 2.272.656 24.702 22.448
Stoklar 1.305.572 1.217.919 930.475 845.560
Pesin Odenmis Giderler 1.649.991 1.852.781 2.144.192 4.558.661
- Lliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 1.649.991 1.852.781 2.144.192 4.558.661
Cari Dénem Vergisi ile Ilgili Varliklar - 181.229 - -
Diger Donen Varliklar 8.430.794 4.711.153 3.899.487 6.142.692
Duran Varliklar 2.047.309.820 | 1.801.012.230 | 1.759.653.551 | 1.749.125.603
Yatirim Amagli Gayrimenkuller - - - -
Maddi Duran Varliklar 2.039.724.072 | 1.773.225.851 | 1.734.963.208 | 1.725.261.309
Kullanim Hakk: Varliklar 4.652.462 24.869.640 21.873.226 21.124.122
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.933.286 2.916.739 2.817.117 2.740.172
TOPLAM VARLIKLAR 2.075.778.241 | 1.826.651.122 | 1.794.634.533 | 1.787.266.821
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 115.747.872 126.281.361 128.836.401 125.358.579
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar - - - -
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 102.341.318 121.278.894 120.325.481 107.601.191
- Banka Kredileri 101.308.924 119.199.826 110.404.106 79.360.805
- Kiralama Islemlerinden Bor¢lar 1.032.394 2.079.068 9.921.375 28.240.386
Ticari Borglar 8.730.011 3.569.061 2.497.212 13.471.910
- lliskili Taraflara Ticari Borclar - - - -
- lliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 8.730.011 3.569.061 2.497.212 13.471.910
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 4.672.249 1.433.406 1.268.125 1.508.977
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Diger Borglar 4.294 - - -
- lliskili Taraflara Diger Bor¢lar - - - -
- [liskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 4.294 - -

Ertelenmis Gelirler - - 4.745.583 2.776.501
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 755.285.065 491.133.494 379.010.850 451.031.884
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 500.570.324 304.419.505 162.359.098 226.989.550
- Banka Kredileri 496.057.907 291.976.165 160.982.534 219.771.518
- Kiralama Islemlerinden Borclar 4512417 12.443.340 1.376.564 7.218.032
Uzun Vadeli Karsiliklar 383.768 490.813 685.505 829.924
Ertelenmis Vergi Yiikiimliiligi 254.330.973 186.223.176 215.966.247 223.212.410
TOPLAM YUKUMLULUKLER 871.032.937 | 617.414.855 | 507.847.251 | 576.390.463
Ozkaynaklar 1.204.745.304 | 1.209.236.267 | 1.286.787.282 | 1.210.876.358

3.4.3.2. Hazir Giyim Uriinleri Finansal Durum Tablosu

Finansal Durum Tablosu —

azir Giyim Uriinleri (TL)

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026

Dénen Varliklar 1.244.381.396 | 2.266.200.080 | 2.584.042.610 | 2.739.877.738
Nakit ve Nakit Benzerleri 102.983.939 71.415.097 64.298.246 71.461.471
Ticari Alacaklar 539.062.895 982.835.542 | 1.279.379.832 | 1.272.236.794

- lligkili Olmayan Taraflardan Ticari Alacaklar 539.062.895 982.835.542 | 1.279.379.832 | 1.272.236.794
Diger Alacaklar 15.006.336 246.362 21.292.723 22.731.930

- lliskili Taraflardan Diger Alacaklar 9.358.143

-lliskili Olmayan Taraflardan Diger Alacaklar 5.648.193 246.362 21.292.723 22.731.930
Stoklar 492.016.796 | 1.104.271.611 | 1.043.476.048 | 1.152.921.932
Pesin Odenmis Giderler 74.978.819 52.605.204 132.071.603 172.060.221

- lliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 74.978.819 52.605.204 132.071.603 172.060.221
Cari Dénem Vergisi ile Ilgili Varliklar 4.683.080 1.158.759
Diger Donen Varliklar 15.649.531 53.667.505 43.524.158 48.465.390
Duran Varliklar 65.778.312 88.297.867 678.204.146 686.576.386
Pesin Odenmis Giderler 37.892.070

- lliskili Olmayan Taraflara Pesin Odenmis Giderler 37.892.070
Yatirim Amagh Gayrimenkuller 11.522.950 21.458.244 11.004.227
Maddi Duran Varliklar 30.252.118 50.161.877 274.671.604 256.117.366
Kullanim Hakki Varliklar 28.126.373 19.846.214 373.953.438 373.750.452
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7.399.821 6.766.826 8.120.860 7.812.271
TOPLAM VARLIKLAR 1.310.159.708 | 2.354.497.947 | 3.262.246.756 | 3.426.454.124
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 750.295.493 | 1.146.864.248 | 1.736.760.019 | 1.805.726.950
Kisa Vadeli Bor¢lanmalar 583.308.979 | 1.001.249.810 | 1.365.802.623 | 1.366.073.861
Uzun Vadeli Bor¢lanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 127.933.711 91.488.637 160.614.115 103.824.907
- Banka Kredileri 115.673.300 88.073.650 78.062.628 21.384.991
- Kiralama Islemlerinden Borclar 12.260.411 3.414.987 82.551.487 82.439.916
Ticari Borglar 28.595.613 37.875.885 41.946.023 51.121.332
- lliskili Taraflara Ticari Borclar
- lliskili Olmayan Taraflara Ticari Bor¢lar 28.595.613 37.875.885 41.946.023 51.121.332
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 3.716.791 10.941.102 13.423.459 20.716.815
Diger Borglar 3.949.314 5.044.201 146.088.971 248.407.551
- lligkili Taraflara Diger Bor¢lar 3.512.082 5.044.201 146.088.971 248.407.551
- lliskili Olmayan Taraflara Diger Bor¢lar 437.232 -
Ertelenmis Gelirler 1.816.399 264.613 - 1.039.981
Donem Kar Vergi Yikiimliiliigii - 8.884.828 14.542.503
Diger Kisa Vadeli Yiikiimliilikkler 974.686
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 115.326.660 74.415.578 380.530.584 396.717.698
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar 102.539.131 47.768.409 342.820.216 327.733.233
- Banka Kredileri 98.973.478 43.606.526 44.246.059 40.967.089
- Kiralama Islemlerinden Borclar 3.565.653 4.161.883 298.574.157 286.766.144
Ertelenmis Gelirler 1.642.302 60.459
Uzun Vadeli Karsiliklar 7.703.622 11.053.270 15.767.905 14.552.718
Ertelenmis Vergi Yikiimliiligii 3.441.605 15.533.440 21.942.463 54.431.747
TOPLAM YUKUMLULUKLER 865.622.153 | 1.221.279.826 | 2.117.290.603 | 2.202.444.648
Ozkaynaklar 444.537.555 | 1.133.218.121 | 1.144.956.153 | 1.224.009.476
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3.4.3.3. Yenilenebilir Enerji Kar veya Zarar Tablosu

Kar veya Zarar Tablosu - Yenilenebilir Enerji (TL)

01.01.2023 01.01.2024 01.01.2025 01.01.2025 01.01.2026

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Satis Gelirleri 472.598.964 172.315.541 155.108.020 31.340.127 21.668.923
Satiglarin Maliyeti (-) (370.123.206) | (103.580.942) | (105.389.959) | (23.619.739) | (23.348.624)
BRUT ESAS KAR / (ZARAR) 102.475.758 68.734.599 49.718.061 7.720.388 (1.679.701)
Pazarlama Giderleri (-) - - - - -
Genel Yonetim Giderleri (-) (58.010.939) | (28.248.097) |  (9.571.428) | (10.249.650) | _ (1.189.504)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 7.437.240 5.735.194 70.491 28.505 1.912.705
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (15.692.219) (6.287.114) (628.541) (260.594) (538.237)
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) 36.200.840 39.934.582 39.588.583 (2.761.351) (1.494.737)
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 15.851.075 - - - -
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (18.693.982) (71.023.055) - - -
F D ANS VAN GELIRTGIDERT ONCESTKARL | 33357933 | (31.088473) | 39588583 |  (2761.351) |  (1.494.737)

(ZARARI)

Finansman Gelirleri 3.754.628 - - - -
Finansman Giderleri (-) (175.472.424) | (120.422.464) | (78.938.544) | (33.066.610) (289.219)
Parasal Kazang / (Kayip) 264.474.413 71.399.511 56.002.567 34.246.258 9.887.122
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI
ONCESi KARI/(ZARARI) 126.114.550 | (80.111.426) 16.652.606 (1.581.703) 8.103.166
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) (112.453.387) 67.393.358 (13.299.942) 9.249.303 (11.517.227)
- Donem Vergi Gelir/(Gideri) - - - - -
- Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) (112.453.387) 67.393.358 | (13.299.942) 9.249.303 | (11.517.227)
DONEM KARI / (ZARARI) 13.661.163 | (12.718.068) 3.352.664 7.667.600 |  (3.414.061)

3.4.3.4. Hazir Giyim Uriinleri Kar veya Zarar Tablosu

01.01.2023 01.01.2024 01.01.2025 01.01.2025 01.01.2026

31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Satis Gelirleri 1.573.297.870 2.481.020.105 2.855.361.799 724.686.153 687.946.998
Satiglarin Maliyeti (-) (1.265.327.468) | (2.016.953.321) | (1.916.431.346) | (571.393.488) | (412.228.366)
BRUT ESAS KAR / (ZARAR) 307.970.402 464.066.784 938.930.453 153.292.665 275.718.632
Pazarlama Giderleri (-) (39.491.851) (53.120.199) (177.922.440) (13.538.111) (81.456.349)
Genel Yonetim Giderleri (-) (88.035.308) (103.347.687) (161.276.287) (27.282.498) (26.904.900)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 221.277.149 213.799.342 289.208.363 61.496.142 49.791.269
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler (-) (22.019.683) (72.814.822) (24.492.710) (1.359.108) (4.236.505)
ESAS FAALIYET KARI / (ZARARI) 379.700.709 448.583.418 864.447.379 172.609.090 212.912.147
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 480.322 3.162.455
Yatirim Faaliyetlerinden Giderler (-) (492.282) (1.548.194)
FINANSMAN GELIRI GIDERI
ONCESI KARI / (ZARARI) 380.181.031 448.091.136 862.899.185 172.609.090 216.074.602
Finansman Gelirleri 982.302 777.535 263.768 47.264 163.978
Finansman Giderleri (-) (268.483.097) (321.220.889) (582.858.105) | (106.771.995) | (169.214.131)
Parasal Kazang / (Kayip) (51.945.855) (12.011.745) (146.899.459) (16.981.892) 11.106.370
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESi KARI/(ZARARI) 60.734.381 115.636.037 133.405.389 48.902.467 58.130.819
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Gelir/(Gideri) (6.981.764) (18.686.305) (87.393.842) (20.997.774) (50.441.248)
- Donem Vergi Gelir/(Gideri) (7.022.671) (23.299.165) (56.696.013) (14.838.055) (17.468.438)
- Ertelenmis Vergi Gelir/(Gideri) 40.907 4.612.860 (30.697.829) (6.159.719) (32.972.810)
DONEM KARI / (ZARARI) 53.752.617 96.949.732 46.011.547 27.904.693 7.689.571

4. Degerleme

4.1. Degerlemeye iliskin Varsayimlar ile Ozel ve Olagandis1 Sartlar

Degerleme c¢alismasinda, Sirket’in mevcut yapisi, faaliyetlerine iligkin beklentileri, sektorel
beklentiler ve makroekonomik tahminler dikkate alinmistir. Bununla birlikte, degerleme
caligmasinda asagidaki varsayimlarda bulunulmustur.

e Sirket, faaliyetlerini ciddi anlamda etkileyen olagandist mali kriz, dogal afetler,
olagandis1 siyasi ve yasal degisiklikler, dngdriilemez hukuki gelismeler gibi alisilagelen
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disinda bir engel olmadan isletmenin siirdiiriilebilirli§i esasina gore, Ongoriilebilir
gelecekte faaliyet gostermeye devam edecegi

e Sirket’in gec¢misinde izahnamede yer alan risklerin tekrarlanan tiirde olmamasi
nedeniyle, bu risklerin Sirket faaliyetini projeksiyon déneminde de ciddi anlamda
etkilemeyecegi ve Sirket’in siirdiiriilebilirligi etkilemeyecegi

e Sirket ortaklarmin basiretli hareket ettigi ve Sirket yOnetiminin konusunda uzman
kisilerden olustugu

e Sirket’in yonetim ve personel kadrosunda isletmenin stirekliligini, bilgi ve tecriibe
birikimini etkileyecek, alisilagelen personel doniisiimii disinda olumsuz 6nemli bir
degisiminin olmayacagi

e Tirkiye ve diinya ekonomisinde gelecekte gerceklesmelerin bu rapordaki
varsayimlardan ve ekonomik verilerden ciddi sapma géstermeyecegi

e Sirket faaliyetlerine olagan kosullar igerisinde devam edecegi ve Sirket
projeksiyonlarinda yer verilen ticaret hacmini 6nemli miktarda etkileyecek belirsizlik
ya da sinirlamalarla karsilagilmayacagi

Bu varsayimlarin Sirket degerlemesini dogrudan etkileyen sonuglari vardir. Degerlemede
ayrica olaganiistii herhangi bir 6zel varsayimda bulunulmamastir.

Sirket degerlemesi, degeri etkileyebilecek ilgili tiim faktorlerin dikkate alinmasi ile
hesaplanmaktadir. Farkli tarihlerdeki verilerle, farkli degerleme yontemlerinin ve agirlik
oranlarinin kullanilmasi halinde farkli sonuglara ulasilmasi miimkiindiir.

4.2. Degerlemede Kullanilan Yaklasim ve Yontemler

Degerleme calismas1 SPK’nin III-62.1 sayili Sermaye Piyasasinda Degerleme Standartlar
Hakkinda Tebligi geregi UDS kapsaminda yiiriitiilmiis ve tiim yonleri ile ilgili standartlara
uygun olmasina 6zen gosterilmistir. Buna gore Sirket degerlemelerinde ii¢ temel yaklagim
uygulanmaktadir. Bu temel degerleme yaklasimlarmin her biri farkli, ayrintili uygulama
yontemlerini igermektedir. Degerleme yaklasimlarinin uygun ve degerlenen varliklarin icerigi
ile 1liskili olmasina dikkat edilmesi gerekir. Bu yontemler;

e Pazar Yaklasimi

e Gelir Yaklasimi

e Maliyet Yaklasimi
olarak siralanabilir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar1 ve Yontemleri madde 10.4 uyarinca degerleme calismasinda
yer alan bilgiler ve sartlar dikkate alindiginda, 6zellikle tek bir yontemin dogruluguna ve
giivenilirligine yiiksek seviyede itimat duyuldugu hallerde, degerlemeyi gergeklestirenlerin bir
varligin degerlemesi i¢in birden fazla degerleme yontemi kullanilmasina gerek olmadigi
belirtilmektedir. Ancak, degerlemeyi gergeklestirenin gesitli yaklasim ve yoOntemleri
kullanmay1 da goz onilinde bulundurmasi gerekli goriilmekte olup, 6zellikle tek bir yontem ile
giivenilir bir karar verilebilmesi icin yeterli bulguya dayali veya gozlemlenebilen girdinin
mevcut olmadig: hallerde, bir degerin belirlenebilmesi amaciyla birden fazla degerleme
yaklagimi veya yontemi gerekli goriiliip kullanilabilecegi belirtilmektedir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemlerinde madde 20.1 uyarinca, Pazar Yaklagimi,
varligin fiyat bilgisi elde edilebilir olan ayni veya karsilastirilabilir (benzer) varliklarla
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karsilastirilmasi suretiyle gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimi ifade etmektedir.
Bu yaklasim, UDS 200 isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 50.1°de de belirtildigi iizere
isletmelerin ve isletmedeki paylarin degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir. UDS 105’in
20.02 maddesinin b bendi uyarinca Pazar Yaklagimi’na degerleme konusu varligin veya buna
onemli Ol¢iide benzerlik tasiyan varliklarin aktif olarak islem gordiigii durumlarda agirlik
verilmesi zorunludur. Pazar Yaklagimi kapsaminda degerlemenin yapilabilmesi igin gereken
giivenilir bilginin mevcudiyeti, halka agik sirketlere yatirim yapan yatirimcilar tarafindan sik¢a
kullanilan bir yaklasim olmasi ve Soho paylarinin halka arzdan sonra teskilatlanmig bir
piyasada islem gorecek olmasi nedeni ile degerlemenin amacina uygun oldugu
diistintildiigiinden degerleme galismasi kapsaminda kullanilmustir.

UDS 105 Degerleme Yaklagimlar: ve Yontemleri madde 50.1 uyarinca gelir yaklagiminin ¢cok
sayida uygulama yolunun bulunmasina karsin, gelir yaklasimi kapsamindaki yontemler fiilen
gelecekteki nakit tutarlarmin bugiinkii degere indirgenmesine dayanmaktadir. indirgenmis
Nakit Akislar1 (INA) yonteminin varyasyonlar: olan bu ydntemler UDS 200 Isletmeler ve
Isletmedeki Paylar madde 60.1°de de belirtildigi {izere, isletmelerin ve isletmedeki paylarin
degerlemesinde siklikla kullanilmaktadir. INA yéntemi, sirketlerin faaliyet gosterdigi siire
icerisinde yaratacagi varsayilan nakit akislariin bugilinkii degerlerine indirgenmeleri esasina
dayanan bir degerleme ydntemidir. INA yoéntemi birgok varsayima dayanarak sirketlerin uzun
vadeli potansiyelini de yansitarak 6zgiin degerini bulmaya odaklanmaktadir. Bu yontemin en
onemli dezavantaji, varsayimlara ¢ok duyarli olmasi nedeniyle objektif bir degerlendirme
yapmanin zorlugudur. Soho’nun en son finansal tablo tarihi olan 31.03.2026 tarihi itibartyla
gelecege yonelik beklentilerinin (6zellikle magazalagsma calismalarinin) Sirket degerine
yanstyabilmesi ve gelecege yonelik nakit akislarinin degerleme calismasina dahil edilerek
Sirket degerinin sadece benzer sirketlere gore degil de Sirket’in gelecege yonelik beklentilerine
de uygun bir sekilde olusabilmesi amaciyla INA ydnteminin kullanilmasi1 uygun bulunmustur.
Bu kapsamda, Sirket’in stratejik hedefleri ve ge¢mis yillardaki performanst ile tiriin bazinda
teorik ve pratik kapasiteleri ile kapasite kullanim oranlar1 baz alinarak iiretim adetleri ve iiriin
bazinda birim satis fiyat ve maliyetleri mevcut kosul ve sartlar gozetilerek degerleme
calismasina dahil edilmistir.

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 60.1 uyarinca maliyet yaklasimi bir
alicinin gereksiz kiilfet doguran zaman, elverigsizlik ve risk gibi etkenler s6z konusu olmadikga,
belli bir varlik i¢in ister satin alma isterse yapim yoluyla edinilmis olsun kendisine esit faydaya
sahip bagka bir varlig1 elde etme maliyetinden daha fazla 6deme yapmayacagi ekonomik
ilkesinin uygulanmasiyla gosterge niteligindeki degerin belirlendigi yaklasimdir. UDS 200
Isletmeler ve Isletmedeki Paylar madde 70.1°de de belirtildigi izere isletmelerin ve isletmedeki
paylarin degerlemesinde nadiren uygulanmakla birlikte, madde 70.1’in (b) bendinde de
belirtildigi tizere degerleme konusu varligin holding statiisiinde bulunmasi halinde Maliyet
Yaklagimi kapsaminda ele alinan Toplama Y dntemi uygulanabilmektedir. Bu kapsamda, her ne
kadar Soho holding statiisiinde bulunmasa da, iki ayr1 faaliyet alani ile istigal ediyor olmasi
nedeniyle, holdinglere benzer bir faaliyet yapist bulundugu degerlendirilmis ve ayr1 ayri
degerlenen faaliyetlerin birlikte dikkate alinmasinda Maliyet Yaklagiminin kullanilmasinin
degerlemenin amacina uygun oldugu dikkate alinarak, isbu degerleme ¢aligmasi kapsaminda
Maliyet Yaklasimi da kullanilmistir.

Bu kapsamda, Soho’nun faaliyetlerinin yapist goz oniine alindiginda, Soho igin yiriitiilen
degerleme ¢alismasinda Hazir Giyim Uriinleri iiretimi faaliyetlerinin 6zkaynak degerinin tespiti

d Ve
(LS AAMMA /X,’ 7[\

43



icin Pazar Yaklasimi ile Gelir Yaklasimi kullanilirken; Yenilenebilir Enerji tiretimi faaliyetinin
0zkaynak degerinin tespiti i¢in sadece Pazar Yaklagimi kullanilmistir. S6z konusu faaliyet
alanlar1 i¢in tahmin edilen 6zkaynak degerlerinin Maliyet Yaklasimi kapsaminda toplanmasi
suretiyle Sirket’in toplam Ozkaynak Degerine ulagilmustir.

4.2.1. Pazar Yaklasim (Piyasa Carpanlar: Analizi)

Pazar Yaklasimi kapsaminda paylar1 borsada islem goriip Soho ile benzer 6zellikler gésteren
diger sirketler ile karsilastirma yapilarak Ozkaynak Degeri bulunabilmesi icin “Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi” kullanilmigtir. Bu yontem, etkin isleyen piyasalarda paylarin rayig
degerlerinin ilerleyen donemde beklenen kazang artist ve buna bagl risk diizeyini yansittigi
varsayimina dayanmaktadir. S6z konusu yontem, Giyim ve Enerji faaliyetleri 6zelinde iki ayr1
caligma olarak gergeklestirilmistir.

Kullanilmas: Uygun Bulunan Carpanlar

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda, Soho i¢in uygun oldugu degerlendirilen
temel carpanlara, bu ¢arpanlarin degerleme ¢alismasi kapsaminda kullanilip kullanilmamasina
iligkin agiklamalarla birlikte asagida yer verilmektedir.

e FD/FAVOK carpam uluslararasi kabul gérmiis olmasi ve benzer sektorlerde faaliyet
gosteren ancak farkli borg/sermaye oranlarmma sahip sirketlerin operasyonel
performanslarmin karsilastirilabilir olmasi acisindan tercih edilmistir. FD/FAVOK
orani hesaplamasinda, sirketlerin cari pay fiyatlar1 ile sermayesindeki toplam pay adedi
carpilarak piyasa degeri bulunmus, en giincel tarihli bilangolarinda yer alan net borg
veya net nakit pozisyonlar: hesaplanarak firma degerleri bulunmus ve sirketlerin en
giincel tarihli finansal tablolarindaki FAVOK verileri kullanilarak FD/FAVOK
carpanlar1 elde edilmistir.

Piyasa Degeri = Cari Pay Fiyati X Mevcut Pay Adedi + Yatirim Amagli Gayrimenkuller
Firma Degeri = Piyasa Degeri +/- Diizeltilmis Net Bor¢ Pozisyonu

Net Bor¢ Pozisyonu = Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Bor¢lar —Nakit ve Nakit Benzerleri
FAVOK = Faiz, Amortisman ve Vergi Oncesi Kar

FD/FAVOK = Firma Degeri | FAVOK

o Fiyat Diizeltilmis Kazanc¢ (F/K) carpam Benzer sirketlerin farkli 6zkaynak yapilarina
sahip olmasi nedeniyle enflasyon muhasebesinin gelir tablosuna yansimasi olan net
parasal pozisyon kazanglar (kayiplari) kalemleri her ortaklik i¢in farkli sekilde sonug
verdiginden net karlilik durumunun benzer sirketlerle karsilastirilabilir olmadig:
degerlendirilmis ve F/K ¢arpani degerlendirme ¢aligmasi kapsamina dahil edilmemistir.

Fiyat/Diizeltilmis Kazang orani sirketlerin cari pay fiyatlarinin pay basma diizeltilmis
karina boliinmesiyle suretiyle hesaplanmaktadir.

Piyasa Degeri = Cari Pay Fiyati X Mevcut Pay Adedi + Yatirim Amagli Gayrimenkuller
Ozkaynak Degeri = Piyasa Degeri
Diizeltilmis Kar = Donem Kari — Yatirim Amag¢h Gayrimenkuller Degerleme Farki

F/IK = Ozkaynak Degeri | Diizeltilmis Kar
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e FD/Net Satislar ¢carpani oncelikli olarak nihai tiikketiciyle yonelik {iriin gelistiren/satis
gergeklestiren ve satis hacmi ile pazar pay1 kazaniminin 6nemli bir performans kriteri
oldugu sektorler (e-ticaret, perakende gibi**) i¢in uygun bir yontemdir Soho’nun mevcut
durumda faaliyet gosterdigi sektoriin faaliyet karliliginin 6ne ¢iktigi bir sektor olmasi
sebebiyle, FD/Satiglar c¢arpaninin Sirket’in faaliyet performansini dogru olarak
yansitmayacagi degerlendirilmis ve degerleme calismasinda dikkate alinmamuistir.

Piyasa Degeri = Cari Pay Fiyat1 *x Mevcut Pay Adedi + Yatirim Amag¢li Gayrimenkuller
Firma Degeri = Piyasa Degeri +/- Net Bor¢ Pozisyonu
FD/Net Satiglar = Firma Degeri | Net Satislar

e Piyasa Degeri/Defter Degeri (PD/DD) ¢carpam oncelikli olarak gayrimenkul yatirim
ortakliklar1 gibi kuruluslarin degerlemesinde kullanildigindan ve Soho gibi iiretim
tizerine kurulu bir sirketin degerlemesinde 6nemli olan faaliyet karliligi oldugundan
degerleme calismasinda dikkate alinmamastir.

Piyasa Degeri = Cari Pay Fiyati x Mevcut Pay Adedi
DD =Defter Degeri veya Ana Ortakliga Ait Ozkaynak Toplam:
PD/DD= Piyasa Degeri | Defter Degeri

UDS 104 Deger Esaslarinin 30.6 maddesi uyarinca, degerlemesi yapilan varlik i¢in mevcut
verilere ve pazara iliskin kosullara gore en gegerli ve en uygun degerleme yonteminin veya
yontemlerinin tespit edilmesi gerekmektedir.

Bu dogrultuda, mevcut sartlar dikkate alindiginda degerleme c¢alismasi i¢in gecerli ve uygun
yontem oldugu disiiniilen, dogruluguna ve giivenilirligine itimat edilen yontemlerden
FD/FAVOK carpani kullanilmustir.

Benzer Sirketlerin Secim Siireci

UDS 200 Isletmeler ve Isletmelerdeki Paylar Standardinin 50.3 numarali paragrafinda, benzer
isletmelerin degerleme konusu isletme ile ayni sektdrde veya ayni ekonomik degiskenlere tepki
veren bir sektorde faaliyet gosteriyor olmalari gerekli goriilmektedir denilmektedir. Bu
kapsamda gerek giyim Uriinlerinin liretiminde gerekse de yenilenebilir enerji liretimi faaliyet
alaninda Sirket ile ayni sektorel unsurlardan etkilenen ve gergeklesen degisimlere (enerji
fiyatlar1, enerji talebi, tekstil {iriin fiyatlari, dis ticaret rejimi vs.) ayni dlgiide ve yonde cevap
veren benzer sirketler 6rneklem sayisini kisitlamayacak sekilde esas alimmustir. Borsadaki
Kilavuz Emsaller Yontemi kapsaminda, Soho ile benzer 6zellikler gosteren sirketlerin piyasa
carpanlar1 analiz edilmistir. Giyim ve Enerji faaliyet alanlart igin farkli Orneklemler
olusturulmustur. Benzer 6zellik gosteren sirketler iki grup altinda incelenmis olup, bu gruplara
iligkin agiklamalar asagidaki gibidir.

e Yurt i¢ci Benzer Sirketler; Giyim iiriinlerinin iiretimini ve satigin1 gerceklestiren
benzer ortakliklar ile enerji iiretimi gergeklestiren benzer ortakliklar ¢alismaya dahil
edilmistir.

24 Her ne kadar Soho tarafindan magazacilik ¢alismalar: yiiriitiiliiyor olsa da magazacilik gelirlerinin toplam
gelirler i¢cindeki pay1 heniiz 6nemli bir seviyeye (2025 yil1 itibartyla %6,70) ulasmamistir. Bu nedenle Sirket’in
hazir giyim triinlerine iligkin faaliyet sonuglar1 heniiz bahse konu e-ticaret, perakende vb. ortakliklarin faaliyet
sonuglarina benzememektedir.
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e Yurt Disi Benzer Sirketler; Soho ile faaliyet konusu itibariyla benzer oldugu
diistintilen gelismis ve gelismekte olan piyasalarda islem goren sirketler incelenmis ve
uygun oldugu degerlendirilen sirketler degerleme ¢alismasina dahil edilmistir. Yurt dis1
benzer sirketlerin faaliyet gosterdigi iilkelere ve faaliyet konularina asagidaki tabloda
yer verilmektedir.

Yurt Disi Benzer Sirketler (Giyim)

Unvam Ulke Faaliyet Konusu
Tod's SpA, ayakkabi, deri iirlinler, aksesuarlar ve giyim iireten
TOD'S SPA Italya bir firmadir. TOD'S, HOGAN ve FAY markalariyla faaliyet
gostermektedir.
ECLAT TEXTILE CO Eclat Textilg Co., L‘FFI., . orme kumas, giysi ve tekstil
LTD Tayvan hammaddeleri tasarlar, iiretir ve satar. Kumas ve giyim olmak

iizere iki segmentte faaliyet gostermektedir.
LPP SA, kadm, erkek ve g¢ocuklar i¢in giyim, aksesuar ve
ayakkabi tasarlar, iretir ve satar. Reserved, Cropp, House,
Mohito ve Sinsay markalartyla hizmet veren sirket, iiriinlerini
Polonya ve uluslararasi alanda magazalar ve online platformlar
iizerinden sunmaktadir. 1989 yilinda kurulan sirketin merkezi
Gdansk, Polonya’dadir.
Tapestry Inc. Coach, Kate Spade ve Stuart Weitzman
markalartyla liiks aksesuarlar, ¢antalar, ayakkabilar, takilar,
parfiimler ve giyim iiriinleri sunmaktadir. Uriinler perakende
magazalari, e-ticaret ve toptan satigla sunulmaktadir. 1941'de
kurulan sirketin merkezi New York, ABD'dedir. 2017'de adim1
degistirmistir.
H&M Hennes & Mauritz AB, kadin, erkek, gencler, cocuklar
HENNES & ] ve b.e!aekler igin giyim, aksesuar, ayakkabi, kozmetik, ev
MAURITZ AB (B) Isveg tekstili ve ev tiriinleri sunmaktadir. H&M, COS, ARKET gibi
markalarla triinler sunmaktadir. 1947'de kurulan sirketin
merkezi Stockholm, Isveg’tedir.
Hugo Boss AG, diinya ¢apinda erkek ve kadin giyim, ayakkab1
ve aksesuarlari sunmaktadir. Ayrica parfiim, gozlik, saat,
cocuk modasi ve kdpek aksesuarlart da sunmaktadir. BOSS ve
HUGO BOSS AG Almanya HUGO markalariyla iriinlerini perakende, online satis ve
distribiitorler araciligryla satmaktadir. 1924'te kurulan sirketin
merkezi Metzingen, Almanya’dadir.
Brunello Cucinelli S.p.A., giyim, aksesuar ve yasam tarzi
triinleri tUreten ve satan bir sirkettir. Kadin ve erkek
koleksiyonlarinin yani sira ¢ocuk koleksiyonlart ve yasam
tarz1 iriinleri de sunmaktadir. Uriinler arasinda giysiler,
BRUNELLO : I
CUCINELLI SPA Italya ayakkabilar, cantalar, takilar, ev dekorasyon. qrunlerl ve
mutfak esyalart bulunmaktadir. Sirket, {iriinlerini dogrudan
isletilen magazalar, bagimsiz satig noktalar1 ve ¢evrimici satis
kanallarindan satmaktadir. 1978'de kurulan sirketin merkezi
Solomeo, Italya’dadir.
Levi Strauss & Co., diinya ¢apinda erkek, kadin ve ¢ocuklar
icin giyim ve aksesuarlar tasarlar, pazarlar ve satar. Levi's,
Dockers ve Denizen gibi markalar altinda pantolon, tisort,

LPP SA Polonya

Amerika
TAPESTRY INC Birlesik
Devletleri

LEVI STRAUSS & A.m e”.ka elbise, ayakkabi ve aksesuarlar sunmaktadir. Ayrica, {iriin
Birlesik . o
CO (A) . | lisanslamasi yaparak, ayakkabi, ¢anta, kemer gibi tiriinler de
Devletleri g . . L <
saglar. Uriinler, perakendeciler, c¢evrimi¢i magazalar ve
dogrudan tiiketicilere satilmaktadir. 1853'te kurulan sirketin
merkezi San Francisco, Kaliforniya’dadir.
Ralph Lauren Corporation, diinya ¢apinda giyim, ayakkabi,
Amerika | aksesuar, ev lriinleri ve parfiim tasarlar, pazarlar ve dagitir.
Eé;g}' AE)AUREN Birlesik Sirket, Polo Ralph Lauren, Ralph Lauren Collection ve Lauren

Devletleri | Ralph Lauren gibi markalar altinda iiriinler sunar. Ayrica,
Ralph Lauren restoranlar1 ve kafe konseptleri ile de faaliyet
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gostermektedir.  Uriinler, perakende magazalari, dijital
platformlar ve lisansli magazalar araciligiyla satilmaktadir.
1967'de kurulan girketin merkezi New York, ABD'dedir.

Ermenegildo Zegna N.V., Zegna ve Thom Browne markalar
altinda liikks erkek ve kadmn giyim, ayakkabi, deri iiriinler ve
aksesuarlar sunmaktadir. Sirket, perakende magazalar1 ve

ERMENEGILDO

ZEGNA NV ltalya online satis kanallar1 araciligiyla iriinlerini diinya g¢apinda
dagitmaktadir. 1910 yilinda kurulan sirketin merkezi Trivero,

Italya’dadir ve Monterubello Societa' Semplice'ye aittir.
PVH Corp., Tommy Hilfiger, Calvin Klein gibi markalarla
Amerika erkek, kadin ve g¢ocuk gi}{im, aksesuarlar, ayakkabi ve ev
PVH CORP Birlesik iirtinleri tasarlar ve satar. Urlinlerini perakende, toptan satis,
Devletleri dijital platformlar ve outlet magazalar1 araciligiyla diinya

capinda sunmaktadir. 1881 yilinda kurulan sirketin merkezi
New York, ABD'dedir.

On Holding AG, spor iiriinleri gelistiren ve satan bir girkettir.
Ayakkabi, giyim ve aksesuarlar sunmaktadir. Uriinlerini
ON HOLDING AG Isvigre perakendeciler, dijital platformlar ve magazalar araciligiyla
satmaktadir. 2010 yilinda kurulan sirketin merkezi Ziirih,
Isvigre'dedir.

st Benzer Sirketler (Enerji)
Unvam Ulke Faaliyet Konusu

First Solar, Inc., geleneksel silikon modiillere daha diisiik
karbonlu bir alternatif sunan kadmiyum telliir paneller de
dahil olmak {izere ince film PV modiilleri tireten kiiresel bir

Amerika giines enerjisi teknolojisi girketidir. Ayrica proje gelistirme,
FIRST SOLAR INC Birlesik isletme ve bakim hizmetleri sunar ve giines enerjisi
Devletleri sistemleri satar. Misterileri arasinda kamu hizmetleri

sirketleri, bireysel elektrik iireticileri, gelistiriciler ve
ticari/endiistriyel operatdrler bulunmaktadir. 1999 yilinda
kurulan sirketin merkezi Tempe, Arizona'dadir.

CSI Solar Co., Ltd., diinya c¢apinda kristal silisyum
fotovoltaik modiilleri, sistem kitleri, invertérler ve enerji
depolama sistemleri tasarlar, iretir ve satar. Giines ve
batarya depolama projeleri gelistirir, gilines enerjisi
CSISOLARCOLTD | Cin santralleri inga eder ve EPC hizmetleri sunar. Sirket, kamu
hizmetleri, ticari, konut ve endiistriyel miisterilere hizmet
vermektedir. 2009 yilinda kurulan ve merkezi Cin'in Suzhou
kentinde bulunan sgirket, Canadian Solar Inc.'in bir yan
kurulusu olarak faaliyet gdstermektedir.

Enphase Energy, Inc., yart iletken tabanli mikro invertorler,
1Q Piller, ag gegitleri, enerji yonlendiricileri, elektrikli arag
sarj cihazlar1 ve bulut tabanli Enlighten izleme platformu

ENPHASE ENERGY A'meri'ka dahil olmak ﬁze@ ev enerji“c;ézii‘mleri tasarlar, ﬁretir've satar:
INC Birlesik _ Ayrica tasar1m, izin ve mysterl aday1 olusturma hlzmetlerl
Devletleri de saglar. Sirket, distribiitérlere, biiyilk montajcilara,
OEM'lere, is ortaklarina ve ev sahiplerine satis yapmaktadir.
2006 yilinda kurulan sirketin merkezi Fremont,

Kaliforniya'dadir.
Shoals Technologies Group, Inc., BLA tak-galistir
kablolama, birlestiriciler, baglant1 kesiciler, izleme
sistemleri ve BESS bilesenleri dahil olmak iizere giines
SHOALS Amerika enerjisi ve pil depolama projeleri igin EBOS (elektrik sistemi
TECHNOLOGIES Birlesik dengesi) ¢ozlimleri tasarlar ve iiretir. Ayrica OEM pargalar1
GROUP INC Devletleri ve teknik destek de saglar. Miisterileri arasinda EPCl'ler,

kamu hizmetleri sirketleri, gelistiriciler, IPP'ler, modiil
iireticileri ve sarj noktasi operatorleri bulunmaktadir. 1996
yilinda kurulan girketin merkezi Portland, Tennessee'dedir.
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ARCTECH SOLAR
HOLDING CO LTD
(A)

Cin

Arctech Solar Holding Co., Ltd., diinya ¢apinda giines takip
cihazlari, sabit egimli montaj sistemleri, temizlik robotlar1 ve
enerji depolama ¢oziimleri lretmektedir. Bunlara izleme
braketleri, sabit sistemler, esnek destek yapilart ve BIPV
¢Oziimleri de dahildir. Cin, Hindistan, Suudi Arabistan ve
Brezilya'da tretim tesisleri bulunmaktadir. 2009 yilinda
kurulan sirketin merkezi Cin'in Kunshan sehrindedir.

ARRAY
TECHNOLOGIES
INC

Amerika
Birlesik
Devletleri

Array Technologies, Inc., diinya capinda gilines takip
sistemleri tireterek DuraTrack HZ v3 tek eksenli takip cihazi,
Array STI H250 gift siral1 takip cihazi, OmniTrack, SkyLink
kontrol sistemi ve SmarTrack yazilimini sunmaktadir.
Sirket, Array Legacy ve STI Operations segmentleri
araciligiyla faaliyet gostermektedir. 1987 yilinda kurulan
sirketin merkezi Albuquerque, New Mexico'dadir.

WAAREE ENERGIES
LTD

Hindistan

Waaree Energies Limited, HJT, TOPCon, mono PERC,
polikristalin ve esnek paneller dahil olmak iizere giines
fotovoltaik modiilleri liretmekte ve ihrag etmektedir. Ayrica,
invertorler, giines enerjili sokak lambalari, su 1siticilar1 ve
pompalar sunmakta ve bagimsiz bir enerji iireticisi olarak
faaliyet gosterirken EPC ve Isletme ve Bakim hizmetleri de
sunmaktadir. 1989 yilinda kurulan sirketin merkezi Mumbai,
Hindistan'dadir.

PREMIER
ENERGIES LTD

Hindistan

Premier Energies Limited, Hindistan'da ¢ift tarafli mono
PERC hiicreler, monofasiyal modiiller ve ¢ift cam paneller
de dahil olmak iizere giines hiicreleri ve modiilleri tiretmekte
ve 0zel ¢oziimler sunmaktadir. Yer iistii ve ¢ati iistii projeler,
iletim hatti iyilestirmeleri i¢in EPC hizmetleri sunmakta ve
pompalar, fenerler, aydinlatma sistemleri ve -elektrikli
araglar gibi giines enerjisi triinleri sunmaktadir. Ayrica bir
giines enerjisi projesi de yiiriitmektedir. 1995 yilinda kurulan
sirketin merkezi Hindistan, Haydarabad'dadir.

ALTEA GREEN
POWER SPA

Italya

Altea Green Power S.p.A., Italya ve ABD'de giines
fotovoltaik sistemleri, tarimsal-voltaik sistemler, riizgar
ciftlikleri ve akii depolama sistemleri de dahil olmak {izere
yenilenebilir enerji santralleri gelistirmekte, insa etmekte ve
yonetmektedir. Izin alma, miihendislik, EPC, anahtar teslim
fotovoltaik ¢oziimler, PPA hizmetleri, enerji verimliligi
danigmanligi ve veri analizi alanlarinda faaliyet gostermekte
ve bagimsiz bir enerji Ureticisi olarak faaliyet
gostermektedir. 2000 yilinda kurulan sirketin merkezi
Rivoli, ftalya'dadir.

VISTRA CORP

Amerika
Birlesik
Devletleri

Vistra Corp., Perakende, Teksas, Dogu, Bati ve Varlik
Kapatma segmentlerinde faaliyet gosteren entegre bir ABD
perakende elektrik ve enerji tretim sirketidir. Yaklasik 5
milyon miisteriye elektrik ve dogal gaz tedarik etmekte ve
dogal gaz, niikleer, komiir, giines ve pil depolama
varliklarinda 41.000 MW iiretim kapasitesine sahiptir. Eski
ad1 Vistra Energy Corp. olan sirket, 1882 yilinda kurulmus
olup merkezi Irving, Teksas'tadir.

NRG ENERGY INC

Amerika
Birlesik
Devletleri

NRG Energy, Inc., ABD ve Kanada'da bir enerji ve ev
hizmetleri sirketi olarak faaliyet gostermekte olup, dogal
gaz, komiir, petrol, giines ve akili depolamasindan elektrik
iiretirken, perakende elektrik, enerji yonetimi, HVAC ve ev
koruma hizmetleri, karbon dengeleme ve dagitilmis enerji
¢Ozlimleri sunmaktadir. Ayrica, elektrik, dogal gaz, ¢evre ve
hava durumu driinleri ile finansal tlirevler ticareti de
yapmaktadir. Markalar1 arasinda NRG, Reliant, Direct
Energy, Green Mountain Energy ve Vivint bulunmaktadir.
1989 yilinda kurulan sirketin merkezi Houston, Teksas'tadir.
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HUANENG POWER
INTERNATIONAL
INC (A)

Cin

Huaneng Power International, Inc., dogal gaz, hidroelektrik,
rlizgar ve giines enerjisi gibi yeni enerji projelerinin yani sira
komiir ve gazla calisgan santraller igletmekte, Cin'de ve
uluslararasi alanda elektrik iiretip satmaktadir. Ayrica liman,
ulasim, bakim ve 1sitma boru hattt hizmetleri de
sunmaktadir.  Sirketin  145.125 MW  kurulu giicii
bulunmaktadir. 1994 yilinda kurulan sirketin merkezi Cin'in
Pekin sehrindedir.

CENTRICAPLC

Birlesik
Krallik

Centrica plc, Birlesik Krallik, irlanda, Iskandinavya, Kuzey
Amerika ve diinya genelinde faaliyet gdsteren entegre bir
enerji sirketidir. Gaz ve elektrik tedarik eder, enerji
hizmetleri sunar ve niikleer kaynaklardan enerji iiretir.
Isitma, sthhi tesisat, elektrik ve HVAC sistemleri igin
kurulum, onarim ve bakim hizmeti sunar; enerji ve LNG
ticareti ve optimizasyonu yapar; enerji verimliligi ¢6ziimleri
sunar. Ayrica gaz ve petrol lretir ve isler, yeni sahalar
gelistirir, altyap1 inga eder ve isletir ve akii depolama, giines
enerjisi projeleri ve gaz depolama faaliyetlerinde bulunur.
1812 yilinda kurulan sirketin merkezi Windsor, Birlesik
Krallik'tadir.

CAPITAL POWER
CORP

Kanada

Capital Power Corporation, Kanada ve ABD'de yenilenebilir
ve termik enerji tesislerini gelistirir, satin alir, sahip olur ve
isletir; rlizgar, giines, atik 1s1, ¢op gazi, dogal gaz ve akii
depolamasindan elektrik iiretir. Ayrica elektrik ve dogal gaz
ticareti ve pazarlamasi da yapmaktadir. Kuzey Amerika
genelinde yaklasik 10 GW iiretim kapasitesine sahiptir. 1891
yilinda kurulan sirketin merkezi Kanada, Edmonton'dadir.

DATANG
INTERNATIONAL
POWER
GENERATION CO
LTD (A)

Datang International Power veya Datang Power olarak da
bilinen sirket, bilylik dl¢lide Kuzey Cin'deki gii¢lii varligi
sayesinde Cin'in en biiyiikk bes devlet elektrik iireticisinden
biridir.

TAQA MOROCCO

Fas

Sirket, Jorf Lasfar Enerji Santrali'nin 1-4 numarali {initeleri
de dahil olmak iizere enerji santralleri insa eder, igletir ve
bakimint yapar; komiir, gaz, yenilenebilir enerji ve su
iiretimi kullanarak Fas'ta ve yurt diginda elektrik projeleri
gelistirir; yakit, ekipman ve malzemelerin ithalatini/ihracin
gerceklestirir; Jorf Lasfar'dakiler de dahil olmak {izere
ylikleme, bosaltma, depolama ve tasima gibi liman
operasyonlarini yiiriitiir; ve bu amaglari destekleyen her tiirlii
ticari, finansal, endiistriyel veya gayrimenkul faaliyetinde
bulunur.

PAMPA ENERGIA
SA

Arjantin

Pampa Energia S.A., elektrik tretimi, petrol ve gaz,
petrokimya ve enerji tagimaciligi alanlarinda faaliyet
gosteren entegre bir Arjantin enerji sirketidir. Termik,
hidroelektrik ve riizgar santrallerinden toplam 5.472 MW
elektrik iiretmekte; petrol ve gaz aramakta ve iiretmekte,
stiren ve sentetik kauguk dahil petrokimyasallar iiretmekte;
22.396 km uzunlugunda bir yiiksek gerilim iletim sebekesi
isletmekte; dogal gaz sivilarmi isleyip satarken 9.248 km
uzunlugunda bir dogal gaz boru hatti imtiyazina sahiptir.
1945 yilinda kurulan sirketin merkezi Buenos Aires'tedir.

TRANSALTA CORP

Kanada

TransAlta Corporation, hidro, riizgar ve giines, gaz, enerji
donilistimii ve enerji pazarlama segmentlerinde elektrik
gelistirir, Uretir ve satar. 922 MW hidro, 2.057 MW
riizgar/giines ve akii depolama, 2.775 MW gaz iiretimi ve
671 MW komiir varligina sahiptir ve elektrik, dogal gaz ve
cevre Urlinleri ticareti yapmaktadir. Faaliyetleri Kanada,
ABD ve Avustralya'y1 kapsamaktadir. 1909 yilinda kurulan
sirketin merkezi Calgary, Kanada'dadir.
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B. GRIMM POWER
PCL

Tayland

B.Grimm Power, Tayland ve uluslararasi alanda sifirdan
enerji santralleri gelistirmekte, finanse etmekte, inga etmekte
ve igletmektedir. Kojenerasyon, giines, hidro, riizgar, hibrit
ve atiktan enerji tesisleri araciligryla kamu ve endiistriyel
kullanicilar igin elektrik iretmekte ve LNG tedarik
etmektedir. Sirket ayrica yatirrm holding ve isletme ve
bakim hizmetleri sunmakta ve 218 MW'lik bir batarya enerji
depolama projesi gelistirmektedir. 1878 yilinda kurulan
sirketin merkezi Bangkok, Tayland'dadir.

ELECTRICITY
GENERATING PCL

Tayland

Electricity Generating Public Company Limited, Tayland,
Laos, Filipinler, Endonezya, Avustralya, Giiney Kore,
Tayvan ve ABD genelinde biyokiitle, hidroelektrik, giines,
riizgar, pil enerjisi ve yakit hiicreleri kullanarak elektrik
iretmekte ve satmaktadir. Ayrica isletme ve bakim,
mithendislik ve insaat hizmetleri sunmakta, komiir
madenciligi, petrol boru hatti ve gayrimenkul faaliyetleri
yiiriitmektedir. Sirketin 7.042 MW 06z sermaye iiretim
kapasitesi ve 1.486 MW'ik insa halinde kapasitesi
bulunmaktadir. 1992 yilinda kurulan sirketin merkezi
Bangkok, Tayland'dadir.

SHANGHAI
LINGYUN CURTAIN
WALL SCIENCE
AND TECHNOLOGY
COLTD (B)

Cin

Shanghai Lingyun Curtain Wall Science and Technology
Co., Cin'deki ticari ve konut insaat projelerine hizmet veren
perde duvar sistemleri ve bina zarfi bilesenleri tasarlar, tiretir
ve kurar.

JSW ENERGY LTD

Hindistan

JSW Energy Ltd, Hindistan'da bir elektrik {ireticisidir.
Sirket, elektrik tiretimi, iletimi, elektrik ticareti, madencilik
ve ekipman imalat1 alanlarinda faaliyet gostermektedir.

Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi Kapsaminda Esas Alinan Secilmis Finansal Veriler

RSM Turkey Uluslararas1 Bagimsiz Denetim A.S. tarafindan 6zel bagimsiz denetimden gegen
2025 yillik hesap donemi ile 31.03.2026 ve 31.03.2025 tarihlerinde sona eren ara hesap
donemlerine iliskin finansal tablolarin esas alinmasi ve 31.03.2025-31.03.2026 dénemini
kapsayacak sekilde yilliklandirilmasi suretiyle hesaplanan finansal veriler, asagida yer aldig:
sekliyle degerleme caligsmasi kapsaminda kullanilmistir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. - Secilmis Veriler (Giyim) - TL

FAVOK (son 12 aylik) 996.197.979
Satiglar (son 12 aylik) 2.818.622.644
Kazang (son 12 aylik) 25.796.425
Defter Degeri 1.224.009.476
Net Borg 1.726.170.530
Yatirim Amach Gayrimenkuller 11.004.227
Soho Giyim ve Enerji A.S. - Secilmis Veriler (Enerji) - TL

FAVOK (son 12 aylik) 98.755.242
Satislar (son 12 aylik) 145.436.816
Kazang (son 12 aylik) -7.728.997
Defter Degeri 1.210.876.358
Net Borg 334.327.018
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4.2.1.1. Yurt ici Benzer Sirketler

Yenilenebilir Enerji

Degerleme ¢alismasinda kullanilan yurt i¢i benzer ortakliklara iliskin 13.05.2026 tarihli piyasa
carpanlarinda ceyrek aciklik istatistiki yonteminin kullanilmasiyla FD/FAVOK i¢in 7,64-
13,71; FD/Net Satislar i¢in 2,14-9,59; F/K i¢in 15,27-42,21; PD/DD i¢in 0,68-2,57 araliklarinin
disinda kalan degerlerin u¢ deger olarak kabul edilerek elimine edilmesi suretiyle hesaplanan
carpanlarin ortanca (medyan) degerlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S.-Yurt I¢ci Benzer Sirket Carpanlari (13.05.2026)
Sirket Kodu FD/FAVOK | FD/Satislar | Fiyat/Kazang | Piyasa Degeri/Defter Degeri
AlYEN 8,93 5,65 24,20 0,71
AHGAZ 10,41 2,98 21,24 1,48
AKENR A.D. 145 A.D. 0,69
AKFYE 11,08 6,01 18,52 048
AKSEN 12,01 3,58 25,69 1,63
AKSUE A.D. 32,52 A.D. 2,53
ALFAS A.D. 2,67 2881S 327
ARASE 315 075 1028 1,24
ARFYE A.D. 27 A.D. 258
AYDEM 7,64 3,06 A.D. 048
AYEN 652 102 36,91 058
BESTE 2451 1228 4860 1,29
BIGEN A.D 1828 A.D. £E2
BIOEN A.D. 4,99 A.D. 6%
CANTE 2 2,14 A.D. [
CATES 11,44 088 447 048
CONSE 1L 3,77 20,94 1,13
CWENE 13,05 2,60 74 2,57
ECOGR 13,71 4,13 5825 1,11
ENDAE 10,81 4,75 A.D. 0,68
ENERY 9,79 100 152 1,33
ENJSA 433 022 25,08 1,38
ENTRA 9,59 6,97 A.D 052
ESEN A.D. 9,59 A.D. 058
GWIND +94 5,35 16,87 0,99
HUNER 258 5,78 A.D. 0,77
IZENR 1425 2,94 4307 1,52
KLYPV 2174 5,24 A.D. 1,55
LYDYE A.D 53504 25,75 922
MAGEN A.D. 12007 A.D. 1323
MOGAN 8,66 4,76 A.D. 0,45
NATEN A.D. 9,33 A.D. 0,78
NTGAZ 3,92 0,90 #85 1,40
ODAS 248 004 32,64 0,70
PAMEL A.D. 2326 A.D. 4-85
SMRTG 1451 3,09 A.D. 45L
TATEN 1793 106,35 99,90 3;95
ZEDUR A.D. 1661 A.D. 0,75
ZOREN 10,11 188 A.D. 027
MEDYAN (U¢ Deger Elimine) 10,11 4,75 24,64 1,24

Kaynak: Finnet

Degerleme c¢alismasinda esas alinan yurt i¢i benzer sirketlerin ¢arpanlarinin u¢ degerleri
elimine edilmis ortanca degerleri ile se¢ilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle,

hesaplanan 6zkaynak degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.
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Soho Giyim ve Enerji A.S. - Yurt ici Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu (Yenilenebilir Enerji)

Agirhklandirilmis Ozkaynak

TL Carpan Ozkaynak Degeri Agirhk Degeri

FD/FAVOK 10,11 663.864.658 100,00% 663.864.658
FD/Satiglar 4,75 356.376.765 0,00% --
Fiyat/Kazang 24,64 (190.433.675) 0,00% --
Piyasa Degeri/Defter Degeri 1,24 1.500.461.249 0,00% --
Toplam Ozkaynak Degeri 663.864.658

Yurt ici benzer sirket ¢arpanlarinin esas alinmasi ve FD/FAVOK carpaninin yukaridaki tabloda
gosterildigi sekliyle agirliklandirilmas: sonucunda Soho’nun enerji faaliyetlerinin degeri
663.864.658 TL olarak tahmin edilmektedir.

Hazir Giyim Uriinleri

Degerleme ¢alismasinda kullanilan yurt i¢i benzer ortakliklara iliskin 13.05.2026 tarihli piyasa
carpanlarinda ¢eyrek agiklik istatistiki yonteminin kullanilmasiyla FD/FAVOK igin 3,76-9,45;
FD/Net Satislar i¢in 0,66-5,27; F/K i¢in 10,55-43,48; PD/DD i¢in 0,63-2,72 araliklarinin
disinda kalan degerlerin u¢ deger olarak kabul edilerek elimine edilmesi suretiyle hesaplanan
carpanlarin ortanca (medyan) degerlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S.-Yurt Ici Benzer Sirket Carpanlari (13.05.2026)

Sirket Kodu FD/FAVOK | FD/Satislar | Fiyat/Kazang | Piyasa Degeri/Defter Degeri

ATEKS A.D. 3,02 114 0,29
DAGI 7,20 1,23 A.D. 1,51
DERIM 7,57 0,34 19,57 279
DESA 35 1,16 10,72 1,46
KOTON 320 058 A.D. 1,88
MAVI 338 0:64 15,16 2,50
KORDS 14.07 0,98 A.D. 1,06
KRTEK 4,13 0,72 A.D. 0:48
LUKSK A.D. 602 5610 1,86
MNDRS 3,76 0,48 36,26 0,21
RODRG A.D. 9 5070 10.86
SUNTK 8,77 1,20 25,52 2,22
YUNSA 6,68 1,22 1037 0,94
VAKKO 4,88 0:64 A.D. 1,19
HATEK 16:28 2,30 A.D. 0,59
DIRIT A.D. 803 A.D. 1733
SKTAS A.D. 1,57 A.D. 0,75
ENSRI A.D. 1258 A.D. 351
ARSAN 1149 2152 A.D. 054
SUWEN 5,41 1,03 A.D. 303
MEDYAN (U¢ Deger Elimine) 6,05 1,21 19,57 1,48

Kaynak: Finnet

Degerleme ¢alismasinda esas alinan yurt i¢i benzer sirketlerin carpanlarinin ug¢ degerleri
elimine edilmis ortanca degerleri ile secilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle,

hesaplanan 6zkaynak degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. - Yurt ici Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu (Hazir Giyim Uriinleri)
TL Carpan Ozkaynak Degeri | Agirhk Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri
FD/FAVOK 6,05 4.308.240.212 | 100,00% 4.308.240.212
FD/Satislar 1,21 1.700.999.281 0,00% --
Fiyat/Kazang 19,57 515.824.478 0,00% --
Piyasa Degeri/Defter Degeri 1,48 1.815.699.821 | 0,00% --
Toplam Ozkaynak Degeri 4.308.240.212
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Yurt i¢i benzer sirket ¢arpanlarinin esas alinmasi ve FD/FAVOK carpaninin yukaridaki tabloda
gosterildigi  sekliyle agirliklandirilmasi  sonucunda Soho’nun hazir giyim {irlinleri
faaliyetlerinin degeri 4.308.240.212 TL olarak tahmin edilmektedir.

4.2.1.2. Yurt Dis1 Benzer Sirketler

Yenilenebilir Enerji

Degerleme ¢alismasinda kullanilan yurt dis1 benzer ortakliklara iliskin 13.05.2026 tarihli piyasa
carpanlarinda ceyrek aciklik istatistiki yonteminin kullanilmasiyla FD/FAVOK igin 7,54-
18,87; FD/Net Satislar i¢in 1,57-4,44; F/K i¢in 13,61-43,50; PD/DD i¢in 1,04-5,05 araliklarinin
disinda kalan degerlerin u¢ deger olarak kabul edilerek elimine edilmesi suretiyle hesaplanan
carpanlarin ortanca (medyan) degerlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S.-Yurt Disi1 Benzer Sirket Carpanlar: (13.05.2026)
Piyasa
Sirket Unvam FD/FAVOK | FD/Satislar | F/K | Degeri/Defter
Degeri

FIRST SOLAR INC 9,94 431| 15,14 2,55
CSISOLARCOLTD 504 069| 13,82 0,87
ENPHASE ENERGY INC 2799 3,70| 41,00 5,02
SHOALS TECHNOLOGIES GROUP INC 2346 3,26 | 4554 2,54
ARCTECH SOLAR HOLDING CO LTD (A) 18,87 22| AD. 2,13
ARRAY TECHNOLOGIES INC 18,36 159 AD. 505
WAAREE ENERGIES LTD 21,96 541 | 4572 A.D.
PREMIER ENERGIES LTD A.D. AD.| 32,93 A.D.
ALTEA GREEN POWER SPA 7,75 5/68| 15,40 2,97
VISTRA CORP 9,93 3,39 2154 8,63
NRG ENERGY INC 2355 1,54 | H15:R2 5,67
HUANENG POWER INTERNATIONAL INC (A) 5741 136 0,37 004
CENTRICAPLC A.D. 4750 AD. 300,66
CAPITAL POWER CORP 12,66 3,60 | 30432 1,52
DATANG INTERNATIONAL POWER

GENERATION COLTD (A) 54 2,20 | 1136 110
TAQA MOROCCO 15,04 455| 4281 6;20
PAMPA ENERGIA SA 1,58 0;60 0,01 A.D.
TRANSALTA CORP 8,19 355| AD. 2,69
B. GRIMM POWER PCL 9,97 2,37] 20,69 1,04
ELECTRICITY GENERATING PCL A.D. 409| 1297 061
SHANGHAI  LINGYUN CURTAIN  WALL

SCIENCE AND TECHNOLOGY CO LTD (B) 6;08 4,33 31,28 0,03
JSW ENERGY LTD 13,10 8,67 39,96 2,91
MEDYAN (U¢ Deger Elimine) 9,97 3,47 | 21,12 2,55

Kaynak: Rasyonet

Degerleme caligmasinda esas alinan yurt dis1 benzer sirketlerin carpanlarinin ug degerleri
elimine edilmis ortanca degerleri ile secilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle,
hesaplanan 6zkaynak degerine agagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. - Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu (Yenilenebilir Enerji)
Carpan | Ozkaynak Degeri | Agirhik Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri
FD/FAVOK 9,97 649.862.575 | 100,00% 649.862.575
FD/Satislar 3,47 170.427.457 0,00% --
Fiyat/Kazang 21,12 (163.227.644) 0,00% --
Piyasa Degeri/Defter Degeri 2,55 3.083.018.223 0,00% --
Toplam Ozkaynak Degeri 649.862.575
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Yurt disi benzer sirket c¢arpanlarmnin esas almmasi ve FD/FAVOK carpaninin yukaridaki
tabloda gosterildigi sekliyle agirliklandirilmasit sonucunda Soho’nun enerji faaliyetlerinin
degeri 649.862.575 TL olarak tahmin edilmektedir.

Hazir Givim Uriinleri

Degerleme ¢alismasinda kullanilan yurt dis1 benzer ortakliklara iligkin 13.05.2026 tarihli piyasa
carpanlarinda ¢eyrek agiklik istatistiki yonteminin kullanilmasiyla FD/FAVOK igin 3,43-8,14;
FD/Net Satislar i¢in 0,80-2,51; F/K i¢in 11,42-38,69; PD/DD i¢in 1,03-6,22 araliklarinin
disinda kalan degerlerin u¢ deger olarak kabul edilerek elimine edilmesi suretiyle hesaplanan
carpanlarin ortanca (medyan) degerlerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. - Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlar: (13.05.2026)

Piyasa
Sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satislar Fiyat/Kazancg Degeri/Defter

Degeri
TOD'S SPA 7,76 1,77 27,91 1,25
ECLAT TEXTILE COLTD A.D. 2,45 17,36 3,23
LPP SA A.D. 1,89 25,08 6%
TAPESTRY INC A.D. 3,78 4045 3929
HENNES & MAURITZ AB (B) 202 635 1,95 055
HUGO BOSS AG 4,16 649 10,58 1,56
BRUNELLO CUCINELLI SPA A.D. 526 4759 s
LEVI STRAUSS & CO (A) 389 0:55 339 095
RALPH LAUREN CORP (A) 9,06 1,71 13,96 4,44
ERMENEGILDO ZEGNA NV A.D. 1,94 30,60 2,82
PVH CORP 7,83 0,81 14538 O
ON HOLDING AG A.D. 252 33,40 4,74
MEDYAN (Uc¢ Deger Elimine) 5,96 1,83 26,49 3,02

Kaynak: Rasyonet

Degerleme caligmasinda esas alinan yurt dist benzer sirketlerin ¢arpanlarinin u¢ degerleri
elimine edilmis ortanca degerleri ile se¢ilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle,
hesaplanan 6zkaynak degerine asagidaki tabloda yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. - Yurt Disi Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu (Hazir Giyim Uriinleri)
Carpan | Ozkaynak Degeri | Agirhk | Agirhklandirilmis Ozkaynak Degeri
FD/FAVOK 5,96 4.222.921.524 | 100,00% 4.222.921.524
FD/Satislar 1,83 3.438.036.175| 0,00% --
Fiyat/Kazang 26,49 694.473.254 0,00%
Piyasa Degeri/Defter Degeri 3,02 3.700.230.013 0,00% --
Toplam Ozkaynak Degeri 4.222.921.524

Yurt dis1 benzer sirket carpanlarinin esas almmasi ve FD/FAVOK carpanimin yukaridaki
tabloda gosterildigi sekliyle agirliklandirilmas: sonucunda Soho’nun hazir giyim {irtinleri
faaliyetlerinin degeri 4.222.921.524 TL olarak tahmin edilmektedir.

4.2.2. Gelir Yaklasim

UDS 105 Degerleme Yaklasimlart ve Yontemleri madde 40.1 uyarinca gelir yaklasimi,
gosterge niteligindeki degerin, gelecekteki nakit akislarinin tek bir cari degere doniistiiriilmesi
ile belirlenmesini saglamaktadir. Gelir yaklagiminda varligin degeri, varlik tarafindan yaratilan
gelirlerin, nakit akiglarinin veya maliyet tasarruflarinin bugiinkii degerine dayanilarak tespit
edilir. Isbu degerleme calismas1 kapsaminda Gelir Yaklasiminda INA ydntemi kullanilmis
olup, UDS 105 Degerleme Yaklasimlari ve Yontemleri madde 50.2 uyarinca, INA yonteminde

54




tahmini nakit akiglar1 degerleme tarihine indirgenmekte ve bu islem varligin bugiinkii degeriyle
sonuglanmaktadir.

Uluslararast alanda kabul gérmiis ve sirketlerin orta-uzun vadeli degerini yansitan INA
yontemine gore, sirket paylarinin degerinin, Sirket’in faaliyet gosterdigi siire igerisinde
yaratmasi muhtemel nakit akislarinin bugiinkii degerine esit oldugu kabul edilmektedir.

INA yonteminde, projeksiyonlar genellikle 5 ila 10 yillik zaman dilimi i¢in yapilmakta ve
projeksiyon doneminin son yilindaki nakit akiglar1 baz alinarak Sirket faaliyetlerinin siiresiz bir
sekilde devam edilecegi varsayilarak u¢ deger tahmini yapilmaktadir.

Gelir Yaklagimina iligskin degerleme ¢alismasi kapsaminda, giyim 6zelinde 2023-2025 yillik
hesap donemleri ile 31.03.2026 ve 31.03.2025 tarihlerinde sona eren ara hesap donemleri tarihi
donem olarak esas alinmig ve 2025 yili finansal verileri baz yil olarak dikkate alinmistir. 2026-
2031 yillar1 arasini kapsayan 5,75 yillik donem de projeksiyon donemi olarak kabul edilmistir.

Projeksiyon doneminde ulasilmasi Ongoriilen nakit akislar1 ve diger finansal verilerin,
projeksiyon donemine gore belirlenen makul bir gecmis donemde degerleme konusu sirket
tarafindan elde edilen nakit akislar1 ve diger finansal veriler ile uyumlu, tutarli ve 6ngoriilebilir
olmasina 6zen gosterilmistir. Ancak magazacilik faaliyet sonuglar1 kismen tarihi donem
verilerine yansidigi i¢in magazacilik faaliyetleri ile ilgili olarak Sirket’in beklentileri ihtiyatl
bir bakis acis1 ile degerleme calismasina dahil edilmistir.

INA yonteminde kullanilan varsayimlar, Sirket yonetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerine dayanilarak olusturulmus olup, anilan varsayimlar gerek Sirket’in kontroliinde
gerekse Sirket’in kontrol edemedigi bir¢cok parametreye bagli oldugundan gelecege yonelik
herhangi bir taahhiit anlamma gelmemektedir. INA yéntemi kapsaminda esas alinan
projeksiyonlarin degismesi halinde farkli bir sonuca ulasilmast miimkiindiir.

INA yontemi kapsaminda yer alan dngériilere iliskin agiklamalar asagida yer almaktadir.
4.2.2.1. INA Yontemi — Hazir Giyim Uriinleri Faaliyeti

Varsayimlar:

INA Yoénteminde kullanilan varsayimlara iliskin detayl agiklamalara asagida yer verilmistir.

Makroekonomik Veriler

Makro Tahminler 2026T 2027T 2028T 2029T | 2030T | 2031T
ABD Dolari Enflasyonu 2,3% 2,2% 2,1% 2,0% 2,0% 2,0%

Yatirim Biitcesi

Sirket yonetimi ile yapilan goriismeler sonucunda Sirket’in stratejik planlari irdelenmis ve
Sirket’in s6z konusu stratejik planlari dahilinde projeksiyon doneminde gerceklestirmeyi
planladig1 yatirimlar ve bu yatirimlara dair tahmini yatirim biitgesi olusturulmustur. S6z konusu
yatirim plant kapsamina halka arz geliri ile gergeklestirilmesi planlanan yatirimlar dahil
edilmemistir. Buna gore Sirket’in tahmini yatirim biitgesi asagidaki gibidir. Ancak Sirket ve
yonetiminin elinde olmayan sebeplerle yatirimlara iliskin zamanlama ve tutarlar da degisiklik
meydana gelebilecektir.

Soho Giyi
Sg;ﬂf‘fa 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Yeni Yatirnmlar 500.000 | 1.280.000 1.309.440 | 1.069.551 818.206 --
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Yeni Outlet Magazas: _ 512.000 _ _ 272735 _
Acgilist

Yeni Magaza A¢ilisi 500.000 768.000 1.309.440 | 1.069.551 545.471 --
Yenileme 0,50% 424.253| 516.059 628.173| 738.722| 833.915| 885.864
Yatirnmlan

Balkim Onarim 424.253|  516.059 628.173| 738.722| 833.915| 885.864
%ﬁf;’r‘:“ Yatinm 924.253 | 1.796.059 | 1.937.613| 1.808.273 | 1.652.121| 885.864

Sirket yatirimlarini iKi ana baslikta ele almis olup, bunlar; yeni yatirimlar ve yenileme
yatirimlaridir.

Yeni Yatirnmlar; yeni outlet magazasi yatirimlari ve yeni magaza agilisi/tadilati
yatirimlari olarak siniflandirilmistir.
o Yeni Outlet Magazas1 Yatirimlari;
= Sirket Rusya’da agmis oldugu 4 adet outlet magazasina ek olarak 2027
itibariyla 2 ve 2030 itibartyla 1 outlet magazasi agarak 2030 y1l1 itibariyla
7 adet outlet magazasina ulasmay1 hedeflemektedir. Sirket, s6z konusu
outlet yatirimlari i¢in toplam 784.735 USD tutarinda yatirim harcamasi
yapilmasini 6ngérmektedir.
o Yeni Magaza Yatirimlari;
= Sirket Rusya’da agmis oldugu 4 adet magazasina ek olarak 2026, 2027,
2028, 2029 ve 2030 yillar itibariyla sirasiyla 2, 3, 5, 4 ve 2 adet yeni
magaza acarak 2030 yili itibariyla 20 magaza sayisina ulasmayi
hedeflemektedir. S6z konusu yeni magaza yatirimlari igin toplam
4.192.461 USD tutarinda yatirim harcamasi yapilmasi ongoriilmektedir.

Bunlarla birlikte, Sirket projeksiyon doneminde 12 adet e-ticaret platformunda yer
almay1 planlamaktadir. Mevcut durumda Sirket’in Girinleri 3 adet e-ticaret platformunda
yer almaktadir. Ancak, platformlara iliskin baslangig  yatirmmi  ihtiyaci
bulunmamaktadir.

Yenileme Yatirimlari; Bakim-onarim yatirimlar: bu kapsamda siniflandirilmistir.
o Bakim-Onarim Yatirimlari;
= Sirket, projeksiyon donemi boyunca satiglarinin %0,50’si oraninda
bakim-onarim yatirimlar1 yapmayr planlamaktadir. Sirket, iiretim
tesislerinin ve agilmasi planlanan giyim magazalarinin kondisyonunu
korumak adina toplam 4.026.987 USD tutarinda bakim-onarim
harcamasi yapilmasini 6ngérmektedir.

Satislarin ve Satislarin Maliyetinin Projeksiyonu ve Analizi

Sirket’in projeksiyon donemindeki satis miktarlar1 Sirket yonetiminin beklentileri ve yatirim
biitcesinde yer verilen yatirimlar dikkate alinarak Toptan ve Franchise ile Magaza kanali olarak
iki ayr satig kanali 6zelinde satilan iiriin miktari1 ve birim fiyatlari iizerinden tahmin edilmistir.
Satilan {iriin miktar1 ve birim fiyat tahminleri olusturulurken iiriin gruplar1 bazinda Sirket’in
beklentileri ve gegmis donem gergeklesmelerine paralel olacak sekilde olusturulmustur.

Sirket’in beklentileri ve ge¢mis verilerin analizi suretiyle hesaplanan Sirket’in {iretimini
gerceklestirdigi ana {riin gruplar1 ve satig kanallar1 bazindaki satis miktarlar1 tahminlerine
asagidaki tabloda yer verilmektedir.

d Ve
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Soho Giyim ve Enerji A.S.-Satilan Uriin Miktar1

Donem 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Aksesuar (Atki, Kemer, Sapka, 2008| 2307| 2515 2716|  2906|  2.906
Semsiye, Canta)

Ayakkabi 3.000 3.300 3.597 3.885 4.157 4.157
Dig Giyim (Mont, Kaban, Ceket) 89.064 89.064 89.064 89.064 89.064 89.064
Gomlek 60.488 66.537 72.525 78.327 83.810 83.810
I¢ Giyim, Mayo, Sort 90.448 99.492 108.447 117.123 125.321 125.321
Pantolon, Esofman 63.219 63.219 63.219 63.219 55.000 55.000
Takim Elbise-Tek Ceket 4.827 5.310 5.787 6.250 6.688 6.688
Deri, Kiirk ve Kumasg 500.000 | 400.000| 300.000 200.000 | 100.000| 100.000
Triko 87.988 87.988 87.988 87.988 87.988 87.988
Tshirt- Sweatshirt 566.402 | 623.043| 679.116 733.446| 738.580| 738.580
Toptan ve Franchise 1.467.533| 1.440.260 | 1.412.258 | 1.382.017| 1.293.514| 1.293.514
Aksesuar (Atki, Kemer, Sapka, 2827 4953  7.31 0445| 11.697| 12574
Semsiye, Canta)

Ayakkabi 1.578 2.592 3.800 4.917 6.008 6.459
Dis Giyim (Mont, Kaban, Ceket) 1.744 2.486 3.607 4.445 5.271 5.667
Gomlek 11.877 18.152 26.337 33.316 40.156 43.168
I¢ Giyim, Mayo, Sort 8.490 18.318 27.181 37.763 48.006 51.606
Pantolon, Esofman 7.449 12.245 17.776 23.048 28.193 30.308
Takim Elbise-Tek Ceket 667 975 1.327 1.666 1.999 2.149
Triko 22.613 36.353 52.812 67.968 82.776 88.984
Tshirt- Sweatshirt 20.259 34.223 49.778 65.077 79.991 85.990
Magaza 77.504| 130.296| 189.749 247.646| 304.097| 326.905
Toplam 1.545.037 | 1.570.556 | 1.602.008| 1.629.663| 1.597.611| 1.620.418

Sirket, yonetimin aldig1 kararlar dogrultusunda mevcut satig stratejisini degistirmis olup, yeni
acillacak magazalar ile Sirket’in satis kanallarinin cesitlendirilmesi ve magazacilik
faaliyetlerinin gii¢lendirilmesi hedeflemektedir. Bu dogrultuda, sezon magazas1 ve outlet
magazasi agilisi ile e-ticaret platformunda yer alinmasi suretiyle projeksiyon dénemi boyunca
magaza satislarinin, net satiglarin igerisindeki paymin Toptan ve Franchise kanalina kiyasla
daha fazla artmasi beklenmektedir.

Projeksiyon donemi igerisinde yeni magazalara yapilacak yatirnmlar sonucunda, Sirket toptan
ve franchise kanalina ait satislarin1 gérece sabit tutmay1 ve bu kanallara ayirdigi kaynaklarini
daha katma degerli olarak satis gerceklestirecegi magaza kanalina yonlendirerek magaza
kanalinin toplam satislar igerisindeki payin1 artirmay1 hedeflemektedir.

Sirket’in 2026-2031 yillar1 arasindaki yatirim biit¢esi dahilinde yapacagi yatirimlar ve mevcut
Toptan ve Franchise hacim biiyiimeleri sonucunda satis kanallar1 bazinda tiretilecek miktarlarda
asagidaki yillik bazdaki bilesik biiyiime oranlarinin (YBBO) yasanmasi ongoriilmiistiir.

e Toptan ve Franchise i¢in -%2
e Magaza i¢in %33

Sirket’in satig gelirleri ve satiglarin maliyeti, projeksiyon donemindeki satig miktar1 beklentileri
ile satig fiyat1 ve iirlin birim maliyetlerinin esas alinmasi ile olusturulmustur. Buna gore
projeksiyon déneminde esas alinacak birim fiyat ve maliyetlerin tahmin edilebilmesi igin
gecmis donem birim fiyat ve maliyetleri analiz edilmis ve projeksiyon donemi boyunca ABD
enflasyonu oraninda artirilarak ileriye taginmistir.
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Projeksiyon donemi boyunca ge¢mis donemlere ait oranlarin ortalamasi olan %0,55 olarak
calismalara dahil edilen Iade ve Indirimler/Net Satislar oraninin da hesaplamalara dahil
edilmesi sonucu ulasilan Sirket net satislarmin projeksiyon dénemi siiresince asagidaki
tablodaki gibi gergeklesmesi beklenmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. Satislar (USD

T 2026T 20277 2028T 20297 2030T 2031T
Aksesuar (Atkt, Kemer, Sapka, | 435 305 152.200 169.382 186.591 203.645 207.718
Semsiye, Canta)

Ayakkab 644.760 724.840 806.667 888.624 969.844 989.241
géig;y‘m (Mont, Kaban, 23.530.348 | 24.048.015| 24.553.024| 25.044.084| 25544.966| 26.055.865
Gomlck 1794946 2017.878| 2245676| 2473837| 2699.946|  2.753.945
i¢ Giyim, Mayo, Sort 630.414 708.711 788.718 868.851 948.264 967.230
Pantolon, Esofman 3.247.417| 3318.860| 3.388.556| 3.456.328| 3.067.116|  3.128.458
Takim Elbise-Tek Ceket 1135931 1.277.014| 1421.176| 1565567 | 1.708.660|  1.742.833
Deri, Kiirk ve Kumas 3.263510| 2.668.246| 2043209 |  1.389.382 708.585 722.757
Triko 3.686.369 |  3.767.469| 3.846.586 | 3.923517| 4.001.988|  4.082.028
Tshirt- Sweatshirt 24.817.315| 27.899.626| 31.049.215| 34.03815| 35132.106| 35.834.749
Toptan ve Franchise 62.886.395| 66.582.858| 70.312.208 | 74.000.597 | 74.985.120 | 76.484.822
Aksesuar (Atks, Kemer, Sapka, | gog 18|  1235566| 1.839.902| 2507.774| 3.158.969| 3.463.810
Semsiye, Canta)

Ayakkabr 815555| 1362519| 2.075227| 2.763.667| 3437.769| 3.769514
Igfkg;y‘m (Mont, Kaban, 1991222 | 2.865.815| 4.201.757| 5415898| 6531.049| 7.161.295
Gomlek 1516970| 2.354334| 3543943| 4.605782| 5650.986|  6.196.306
i Giyim, Mayo, Sort 869.003| 1.931.994| 2987.538| 4.298410| 5566.591|  6.103.767
Pantolon, Esofman 2050482| 4.951.008| 7.465274| 0964418| 12.410.426| 13.608.032
Takim Elbise-Tek Ceket 579.689 857.477|  1.203.696| 1550.732| 1893.057|  2.075.737
Triko 5975.172| 9.738.380 | 14.664.962 | 10.401.920| 24.046.386| 26.366.862
Tshirt- Sweatshirt 4.404857| 7551.740| 11.392.878| 15330.933| 10.179.342| 21.030.149
Magaza 10.810.097 | 32.848.924| 49.465.177| 65839.534| 81874575 89.775471
Toplam Satis Gelirleri 82.696.491| 99.431.782| 119.777.385| 139.840.131 | 156.859.695 | 166.260.204
fade ve Indirimler 456.250 548.582 660.832 771521 865.421 917.286
Net Satislar 82.240.041| 98.883.200| 119.116.553 | 139.068.610 | 155.994.274 | 165.343.008

Sirket satislarinin maliyetinin projeksiyon doneminde asagidaki tablodaki gibi olusmasi

beklenmektedir.
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Dinem 2026T|  2027T|  2028T 2029T 2030T 2031T
Toptan ve Franchise 44.706.570 | 47.489.810 | 50.301.307 | 53.084.696 | 53.795.364 | 54.871.271
Aksesuar (Atks, Kemer, Sapka, 90.708| 101974| 113486  125016|  136.442|  139.171
Semsiye, Canta)

Ayakkabi 502.913|  565.375| _ 629.200 693.127 756.479 771.608
Dis Giyim (Mont, Kaban, Ceket) | 14.958.004 | 15.287.173 | 15.608.203 | 15.920.367 | 16.238.775 | 16.563.550
Gomlek 1.310.310 | 1.473.051| 1.639.344]  1.805.001| 1.970.960|  2.010.380
; Giyim, Mayo, Sort 466506 | 524.446|  583.651 642.950 701716 715.750
Pantolon, Esofiman 2435563 | 2.480.145| 2.541.417|  2592.046 |  2.300.337 | _ 2.346.343
Takim Elbise-Tek Ceket 829.230 | 932220 1.037.458|  1.142.864| 1247.322|  1.272.268
Deri, Kiirk ve Kumag 2.349.727| 1.921.137| 1.471.110]  1.000.355 510.181 520.385
Triko 2.654.186 | 2.712.578| 2.769.542 | 2.824.933| 2881431  2.939.060
Tshirt- Sweatshirt 19.100.333 | 21.482.712 | 23.907.895| 26.336.937 | 27.051.722 | 27.592.756
Magaza 3635543 | 6.000.814 | 10.245.196 | 13543.749 | 16.804.549 | 18.524.873
Aksesuar (Ata, Kemer, Sapka, 253643 | 514373 756.176| 1.021.560| 1.290.390 |  1.414.913
Semsiye, Canta)

Ayakkab: 234.067|  445392|  666.635 879.042 |  1.096.674|  1.202.503
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Dis Giyim (Mont, Kaban, Ceket) 354.854 585.361 867.065 1.089.970 1.318.347 1.445.568
Gomlek 312.341 552.517 818.492 1.056.118 1.298.403 1.423.699
I¢ Giyim, Mayo, Sort 195.743 488.815 740.548 1.049.416 1.360.744 1.492.056
Pantolon, Esofman 350.759 667.378 989.226 1.308.238 1.632.286 1.789.802
Takim Elbise-Tek Ceket 118.114 199.717 277.613 355.468 434.954 476.927
Triko 994.701| 1.850.850 | 2.745.301 3.603.786 4.476.745 4.908.751
Tshirt- Sweatshirt 821.122| 1.605.411| 2.384.140 3.179.251 3.986.005 4.370.655
Satislarin Maliyeti 48.342.112 | 54.399.624 | 60.546.503 | 66.628.444 | 70.689.913| 73.396.144

Projeksiyon donemi boyunca satilan iiriin gruplar1 ve satis kanallar1 bazindan satislarin dagilimi
asagidaki tabloda paylagilmistir.

4 tizdesi (%)
Donem 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Aksesuar (Atki, Kemer, Sapka, Semsiye, Canta) 0,22% 0,23% 0,24% 0,25% 0,27% 0,27%
Ayakkabi 1,03% 1,09% 1,15% 1,20% 1,29% 1,29%
Dis Giyim (Mont, Kaban, Ceket) 37,42% | 36,12% | 34,92% | 33,84% 34,07% 34,07%
GOmlek 2,85% 3,03% 3,19% 3,34% 3,60% 3,60%
I¢ Giyim, Mayo, Sort 1,00% 1,06% 1,12% 1,17% 1,26% 1,26%
Pantolon, Esofman 5,16% 4,98% 4,82% 4,67% 4,09% 4,09%
Takim Elbise-Tek Ceket 1,81% 1,92% 2,02% 2,12% 2,28% 2,28%
Deri, Kiirk ve Kumas 5,19% 4,01% 2,91% 1,88% 0,94% 0,94%
Triko 5,86% 5,66% 5,47% 5,30% 5,34% 5,34%
Tshirt- Sweatshirt 39,46% | 4190% | 44,16% | 46,22% | 46,85% | 46,85%
Toptan ve Franchise 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Aksesuar (Atki, Kemer, Sapka, Semsiye, Canta) 3,52% 3,76% 3,72% 3,81% 3,86% 3,86%
Avyakkab1 4,12% 4,15% 4,20% 4,20% 4,20% 4,20%
Dis Giyim (Mont, Kaban, Ceket) 10,05% 8,72% 8,68% 8,23% 7,98% 7,98%
GOmlek 7,66% 7,17% 7,16% 7,00% 6,90% 6,90%
I¢ Giyim, Mayo, Sort 4,39% 5,88% 6,04% 6,53% 6,80% 6,80%
Pantolon, Esofman 1494% | 15,07% | 15,09% 15,13% 15,16% 15,16%
Takim Elbise-Tek Ceket 2,93% 2,61% 2,43% 2,36% 2,31% 2,31%
Triko 30,16% | 29,65% | 29,65% | 29,47% 29,37% 29,37%
Tshirt- Sweatshirt 22,24% | 2299% | 23,03% | 23,29% 23,43% 23,43%
Magaza 100,00% | 100,00% | 100,009 | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Soho Giyim ve Enerji A.S.- Satislarin Yii
Donem 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Toptan 76,04% 66,96% 58,70% 52,92% 47,80% 46,00%
Magaza 23,96% 33,04% 41,30% 47,08% 52,20% 54,00%
Toplam Satis Gelirleri 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Sirket’in stratejisi dogrultusunda briit karlilig1 toptan ve franchise satislarina gore daha yiiksek
olan magaza satislarina yogunlasilmasi sonucu projeksiyon donemi boyunca briit karlilikta
iyilesme beklenmektedir. Bununla birlikte, agilacak magazalara iligkin kira, personel, lojistik
vb. giderler nedeniyle de Pazarlama Satis Dagitim Giderleri 6zelinde faaliyet giderlerinin artis
gostermesi beklenmekte ve bu durumun faaliyet karliliginin dengelenmesine yol agmasi
beklenmektedir. Projeksiyon donemi boyunca olusacak amortisman giderlerinin 2023-2025
yillik hesap dénemlerinin ortalamasina esit olacagi tahmin edilmistir. Bu dogrultuda, Sirket’in
projeksiyon donemindeki gelir tablosunun agagidaki gibi olmasi beklenmektedir.
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Donem 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Net Satiglar 82.240.241 98.883.200 | 119.116.553 | 139.068.610| 155.994.274| 165.343.008
Degisim 27,87% 20,24% 20,46% 16,75% 12.17% 5,99%
Satislarin Maliyeti 48.342.112 53.591.175 59.347.815 65.043.826 68.713.251 71.228.734
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Degisim 11,99% 10,86% 10,74% 9,60% 5,64% 3,66%
Briit Kar 33.898.129 45.292.025 59.768.738 74.024.784 | 87.281.024 | 94.114.274
Marj 41,22% 45,80% 50,18% 53,23% 55,95% 56,92%
Faaliyet Giderleri 16.423.006 24.661.081 35.187.654 45.754.699 55.607.754 60.545.726
Satislara Oram 19,97% 24,94% 29,54% 32,90% 35,65% 36,62%
FVOK 17.475.123 20.630.944 24.581.084 28.270.085| 31.673.270| 33.568.548
Marj 21,25% 20,86% 20,64% 20,33% 20,30% 20,30%
Amortisman Giderleri 1.307.813 1.572.475 1.894.233 2.211.518 2.480.676 2.629.343
Satislara Oram 1,59% 1,59% 1,59% 1,59% 1,59% 1,59%
FAVOK 18.782.936 22.203.419 26.475.317 30.481.602 34.153.946 36.197.891
Marj 22,84% 22,45% 22,23% 21,92% 21,89% 21,89%

Isletme Sermayesi Ihtiyacinin Hesaplanmasi

Gecmis finansal donemler itibartyla olusan Ticari Alacak Giinleri, Ticari Bor¢ Giinleri, Stok
Devir Giinleri verilerinin ayr1 ayr1 ortalamasinin esas alinmasi suretiyle hesaplanan ve Sirket’in
projeksiyon donemi boyunca yillik bazda olusmasi Ongdriilen isletme sermayesi ihtiyaci

asagidaki tabloda (A Isletme Sermayesi) ile gdsterilmektedir.

2027T

Donem 2026T 2028T 2029T 2030T 2031T
Ticari Alacaklar 32.535.237 39.119.394 47.123.954 55.017.230 61.713.228 65.411.701
Giinler 144 144 144 144 144 144
Ticari Borglar 1.019.466 1.130.161 1.251.561 1.371.681 1.449.064 1.502.112
Giinler 8 8 8 8 8 8
Stoklar 23.862.141 26.453.130 29.294.664 32.106.271 33.917.535 35.159.202
Giinler 180 180 180 180 180 180
Net isletme Sermayesi 55.377.913 64.442.363 75.167.057 85.751.819 94.181.699 99.068.791
Net Isletme Sermayesi/Hasilat 67,34% 65,17% 63,10% 61,66% 60,38% 59,92%
NiS Degisimi 4.001.556 9.064.450 10.724.694 10.584.762 8.429.879 4.887.092

Indirgeme Oranimin Hesaplamasinda Kullanilan Varsayimlar

UDS 105 Degerleme Yaklagimlart ve Yontemlerinin 50.29 maddesi uyarinca, tahmini nakit
akislarimi indirgemek igin kullanilan oranin hem paranin zaman degerini hem de varligin nakit
akis tiiriyle ve gelecekteki faaliyetleriyle ilgili riskleri yansitmas: gerekmektedir. Bu itibarla,
degerleme calismasi kapsaminda UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yoéntemlerinin 50.30
maddesinin b bendinde belirtilen ve isletme degerlemelerinde yaygin olarak kullanilan AOSM
yontemi kullanilmast uygun goriilmiistiir. Sirket tarafindan projeksiyon doneminde elde
edilecek nakit akislarinin bugiine indirgenmesinde esas alinacak AOSM’yi hesaplamak i¢in
bulunulan varsayimlara asagidaki tabloda yer verilmektedir.

- e Enerii A ansal Va3 ;
Dénem 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T
Risksiz Faiz Orani 6,875% 6,875% 6,875% 6,875% 6,875% 6,875%
Piyasa Risk Primi 5,50% 5,50% 5,50% 5,50% 5,50%
BETA 1 1 1 1 1
Sirket Risk Primi 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Sermaye Maliyeti 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38% 14,38%
Bor¢lanma Maliyeti 10,88% 10,88% 10,88% 10,88% 10,88% 10,88%
Vergi Orani 20,70% 21,56% 22,42% 23,28% 24,14% 25,00%
Sonsuz Biiyiime Orani 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
Borcun Agirlhigi 59,49% 59,49% 59,49% 59,49% 59,49% 59,49%
Ozsermaye Agirhig 40,51% 40,51% 40,51% 40,51% 40,51% 40,51%
AOSM 10,95% 10,90% 10,84% 10,79% 10,73% 10,68%
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Risksiz Faiz Orani (Ry): Tiirkiye’nin 14.01.2038 vadeli, %6,875 getirili ve US900123DU12
kodlu USD cinsinden eurobond tahvili risksiz faiz orani olarak hesaplamalara dahil edilmistir.
S6z konusu oranin projeksiyon dénemi boyunca sabit kalacagi varsayilmstir.

Piyasa Risk Primi (6): Pay piyasasi risk primi olarak %5,5 kullanilmistir. Bu oran, gelismis
pazarlarda kullanilan oranlara gore muhafazakar bir bakis agisiyla ele alinmis olmakla birlikte,
uygulamada da BIST’te son yilda gerceklesen halka arzlardaki risk primi ile uyumlu oldugu
goriilmektedir.

Beta (B): Sirket heniiz halka agik statiide bulunmadigindan, Sirket’e 6zgii Beta hesaplamasi
yapilamamaktadir. Bu nedenle degerleme ¢alismasi kapsaminda Sirket’in pazar riskine maruz
kalacagi varsayilarak, Beta “1” olarak esas alinmustir.

Sirket Risk Primi (Q): Sirket projeksiyon dénemi boyunca 16 adet magaza, 3 adet outlet ve 9
adet e-ticaret platformu olmak iizere toplam 28 satis noktasi ile dagitim agini genisletme
hedefinde olup, magaza ve outlet agilislar1 belirlenen satis noktalarinin miisaitlik durumuna
gore zaman acisindan degisiklik gosterebilecektir. Diger bir deyisle, agilmasi planlanan
magazalarin agilis zamanlamasinda Sirket’e bagli olmayan nedenlerle gecikme yasanma
thtimali bulunmaktadir. Bu nedenle, anilan belirsizligi degerleme ¢alismasina dahil edebilmek
adina ihtiyatl bir bakis agisiyla %2 oraninda Sirket risk primi 6ngdriilmiistiir.

Sermaye Maliyeti: Sermaye maliyetinin hesaplanmasinda (ke= Rf + B8 X 0 + Q) formiilii
kullanilmastir.

Borclanma Maliyeti: Projeksiyon donemi boyunca risksiz faiz orani ile tutarli olacak sekilde
degerleme calismasina dahil edilmistir.

Vergi Orani: 15.07.2023 tarith ve 32249 sayili Resmi Gazete'de yayinlanan 7456 sayil1 6/2/2023
Tarihinde Meydana Gelen Depremlerin Yol A¢tigi Ekonomik Kayiplarin Telafisi Igin Ek
Motorlu Tasitlar Vergisi Ihdas1 Ile Baz1 Kanunlarda ve 375 Sayilh Kanun Hiikmiinde
Kararnamede Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun ile KVK'da yapilan degisiklik uyarinca
01.10.2023 tarihinden itibaren verilecek beyannamelerden baglamak tizere kurumlarin 2023 ve
izleyen yillar kazanglari lizerinden alinacak kurumlar vergisi orani, ayn1 kanunun 21. maddesi
uyarinca %25 olarak belirlenmistir. Bununla birlikte, 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun “Kurumlar vergisi ve gecici vergi oran1” baglikli 32°nci maddesinin 7 ve 8’inci
fikralar1 uyarinca; ihracat yapan kurumlarin miinhasiran ihracattan elde ettikleri kazanglarina
kurumlar vergisi oraninin 5 puan indirimli uygulanacag: ve sanayi sicil belgesini haiz ve fiilen
iretim faaliyetiyle istigal eden kurumlarin miinhasiran liretim faaliyetinden elde ettikleri
kazanglarina kurumlar vergisi oran1 1 puan indirimli uygulanacag: dikkate alinarak, %25 olan
kurumlar vergisi oran1 Sirket’in gegmis vergi 6demelerinin esas alinmasi suretiyle fiili vergi
orani olan %20,70 olarak projeksiyon doneminin ilk yilinda kullanilmistir. Projeksiyon dénemi
boyunca vergi oranin kademeli olarak kanuni vergi orani olan %25 seviyesine yakinsayacagi
varsay1lmistir.

Sonsuz Biiyiime Orant: Sirket’in 2031 yilindan sonra sabit bir hizda %2 oraninda biiyliyecegi
varsayilmistir.

Borcun ve Ozsermayenin Agirhigi: Borcun agirhigi baz yildaki finansal borglarin, finansal
borg¢lar ve 6zsermayenin toplamina bdliinmesi suretiyle hesaplanmig ve buradan yola ¢ikarak
(1- Wq) 6zsermayenin agirligi hesaplanmistir. Devaminda projeksiyon doneminde de Sirket
faaliyetlerinin ayn1 kaynak yapist ile siirdiiriilecegi varsayilmistir.
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AOSM: AOSM’nin hesaplanmasinda AOSM = ke X We + kg X (1-t) X Wqg formiilii esas
alimmustir.

Net Bor¢ Pozisyonu

Sirket’in 31.03.2026 tarihli 6zel bagimsiz denetimden gegen finansal tablolarina gore hazir
giyim tirlinleri faaliyetine iliskin net borg¢ (finansal borglar-nakit ve nakit benzerleri) asagidaki
gibidir.

Soho Giyim ve Enerji A.S.-Net Bor¢ Pozisyonu (USD)

Net Bor¢ Hesaplamasi 31.03.2026
Nakit ve Nakit Benzerleri 1.609.634
Nakit Varhiklar 1.609.634
Kisa Vadeli Finansal Yiikiimlilikler 33.108.736
Uzun Vadeli Finansal Yikumlulikler 7.382.028
Finansal Borg¢lar 40.490.764
Net Borg¢ 38.881.130

Ozkaynak Degerinin Hesaplanmasi

INA Yontemi kapsaminda tahmin edilen degere iliskin bilgiler asagida sunulmustur.

Indirgenmis Nakit Akislart Analizi sonucunda, Soho’nun giyim faaliyetlerinin Firma Degeri
132.784.916 USD olarak hesaplanmistir. Hesaplanan firma degerinden net bor¢ tutarinin
diisiilmesi ve 247.865 USD tutarinda yatirim amacgl gayrimenkullerin eklenmesi sonucu
94.151.651 USD o6zkaynak degerine ulasilmistir. USD olarak hesaplanan 6zkaynak degeri
degerleme tarihi itibartyla TCMB USD alis kuru esas alinarak TL cinsinden 4.267.960.246 TL
olarak tahmin edilmistir.

A A

Dénem 2026T 2027T 2028T 2029T 2030T 2031T

Serbest Nakit Akislari

FVOK 17.475.123 | 20.630.944 | 24.581.084 | 28.270.085| 31.673.270 | 33.568.548
Vergi Orani 20,70% 21,56% 22,42% 23,28% 24,14% 25,00%
Yatirim Harcamalari 911.201| 1.774.416| 1.905.023| 1.764.894| 1.598.178 826.715
Amortisman Giderleri 1.307.813| 1572475| 1.894.233| 2.211.518| 2.480.676| 2.629.343
A Isletme Sermayesi 4.001.556 | 9.064.450| 10.724.694 | 10.584.762| 8.429.879| 4.887.092
SNA 10.252.287 | 6.915.882| 8.333.759| 11.549.795| 16.478.980 | 22.090.906
indirgeme Oranlan 92,50% 83,44% 75,35% 68,10% 61,62% 55,81%
K‘lfl‘;lgg““‘s Nakit 0.483.430| 5.770.761| 6.279.185| 7.865.923| 10.154.429 | 12.328.931
Indvirgenmis Sonsuz 80.902.259
Deger

Firma Degeri 132.784.916

Net Borg 38.881.130

Yatlr_lm Amach 247 865

Gayrimenkuller

Ozsermaye Degeri 94.151.651
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5. Degerleme Sonucunun Analizi

UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 10.6 uyarinca farkli yaklasim veya
yontemler uygulanip birbirinden oldukc¢a uzak sonuglarin elde edilmesi halinde, bunlarin
basitce agirliklandirilmast genel olarak uygun bulunmadigindan, degerlemeyi gerceklestirenin
belirlenen degerlerin neden bu kadar farkli oldugunun anlasilabilmesine yonelik birtakim
prosediirler yiiriitmesi gerekli goriilmektedir. Bu durumlarda, degerlemeyi gergeklestirenin,
degerin yaklasimlardan/yontemlerden biriyle daha iyi ve daha giivenilir olarak belirlenip
belirlenmedigini tespit etmek amaciyla, 10.3. numarali maddede yer verilen kilavuz hiikiimleri
tekrar degerlendirmesi gerekli goriilmektedir. Buna gore isbu rapora konu degerleme
yaklasimlar1 (Pazar ve Gelir) ve yontemleri (Borsadaki Kilavuz Emsaller ve INA) ¢ercevesinde
ulagilan sonuglar asagidaki tabloda yer almaktadir.

Iskontosuz Boliim Degerleri ve
Toplam Ozkaynak Degeri (TL)

Hazir Giyim Uriinleri

Agirhiklandirilms
Ozkaynak Degeri

Ozkaynak Degeri Agirhk

Indirgenmis Nakit Akist 4.267.960.246 50,00% 2.133.980.123
Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlari 4.308.240.212 25,00% 1.077.060.053
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari 4.222.921.524 25,00% 1.055.730.381
Toplam 100,00% 4.266.770.557

Yenilenebilir Enerji

Yurt I¢ci Benzer Sirket Carpanlar 663.864.658 50,00% 331.932.329
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari 649.862.575 50,00% 324.931.288
Toplam 100,00% 656.863.616
iskontosuz Toplam Deger 4.923.634.174

Yukaridaki tabloda yer verilen sonuglardan da goriilecegi tizere, kullanilan tiim Yaklasim ve
Yontemler sonucunda tahmin edilen degerler birbirine yakin sonuglar vermistir. Bu baglamda,
UDS 105 Degerleme Yaklasimlar: ve Yontemleri madde 10.6 uyarinca herhangi bir degisiklik
yapilmamasina karar verilmistir. Bu ¢er¢evede, INA ve Borsadaki Kilavuz Emsaller
Yontemlerine esit oranda agirlik verilmesi uygun bulunmustur.

6. Sonuc¢
6.1. Degerleme Sonucu

Sirket’in halka arz edilecek pay basina degerinin tespitinde asagidaki iki temel yontem
kullanilmig ve ulasilan sonuclar Maliyet Yaklasimi-Toplama Y 6ntemi ile uyumlastirilmstir.

a) Pazar Yaklasimi: Borsadaki Kilavuz Emsaller Yontemi
b) Gelir Yaklasimi: Indirgenmis Nakit Akis1 Yontemi
C) Maliyet Yaklasimi: Toplama Yontemi

Sirket’in degerlemesinde INA ve Borsadaki Kilavuz Emsaller Yéntemine verilen agirliklar
asagidaki tabloda yer almakta olup, %37,00 oraminda halka arz iskontosunun da
uygulanmasi neticesinde 3.101.889.529 TL Ozkaynak Degeri’ne ulasilmistir. Buna gore,
6denmis sermayesi 206.760.337 TL olan Sirket’in halka arz pay basina degeri 15,00 TL olarak
tahmin edilmistir. Sermaye artirimi yoluyla halka arz edilecek paylarin nominal degerinin
toplam1 100.000.000 TL olup, halka ag¢iklik oran1 %32,60 olarak hesaplanmustir.
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Soho Giyim ve Enerji A.S. Degerle

Agirhiklandirilmis
Ozkaynak Degeri
Ozkaynak Degeri 4.923.634.174
Halka Arz Iskontosu 37,00%

iskontolu Ozkaynak Degeri

3.101.889.529

Cikarilmig Sermaye

206.760.337,13

Halka Arz Fiyati 15,00
Satis Sekli Nominal Degeri Tutar1

- Sermaye Artirimi Yoluyla 100.000.000 1.500.000.000
- Ortak Satis1 Yoluyla - -
Halka Arz Biiyiikliigii 100.000.000 1.500.000.000
Halka A¢iklik Orani 32,60%

Sonug olarak, Soho igin yiiriitillen degerleme calismas1 kapsaminda hesaplanan Ozkaynak
Degerine %37,00 oraninda halka arz iskontosu uygulanmasi sonucunda, halka arz edilmesi
planlanan 1 TL nominal degerli payin Halka Arz Fiyati 15,00 TL olarak belirlenmistir.
Degerlemede c¢alismasi kapsaminda ulasilan sonuglarin Sirket tarafindan saglanan bilgi ve
belgeler dogrultusunda adil, giivenilir ve makul oldugu diisiiniilmektedir.

Degerleme c¢alismast kapsaminda kullanilan varsayimlarin ve indirgeme oranlarinin
degismesi/degistirilmesi, farkli degerleme yontemleri uygulanmasi veya farkli tarihlerdeki
verilerin kullanilmas1 durumunda isbu rapor kapsaminda tespit edilen degerden farkli bir degere

ulagilmas1 miimkiin olabilir.

INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

O. ilker Savuran
Genel Midiir Yardimecisi

Kivan¢ Memisoglu
Genel Miidiir
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Ek:1 Sorumluluk Beyam Tarih: 24.06.2026

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Baskanhg:

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupinar Bulvari (Eskisehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Fiyat Tespit Raporu Sorumluluk Beyani

Kurul Karar Organt’nin 11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili karar1 uyarinca Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun 11.04.2019 tarih ve 2019/19 sayil1 biilteninde ilan edilen duyuruya istinaden;

Gayrimenkul Disindaki  Varliklarin  Sermaye  Piyasast Mevzuati  Kapsamindaki
Degerlemelerinde Uyulacak Esaslar bagliginin F maddesinin 9. Maddesi cergevesinde
verdigimiz bu beyan ile Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kararinda belirtilen niteliklere sahip
oldugumuzu ve bagimsizlik ilkelerine uydugumuzu, Izahname nin bir parcasi olan 24.06.2026
tarihli Soho Giyim ve Enerji A.S. Fiyat Tespit Raporumuzda yer alan bilgilerin, sahip
oldugumuz tiim bilgiler cercevesinde, ger¢ege uygun oldugunu ve bu bilgilerin anlamim
degistirecek nitelikte bir eksiklik bulunmamasi i¢in her tiirlii 6zenin gdsterilmis oldugunu beyan
ederiz.

Saygilarimizla,
INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
L G j#\
O. ilker Savuran Kivan¢ Memisoglu
Genel Miidiir Yardimcisi Genel Miidiir
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Ek 2: Yetkinlik Beyam Tarih: 24.06.2026

SERMAYE PiYASASI KURULU
Ortakliklar Finansmam Dairesi Baskanhg:

Mustafa Kemal Mahallesi, Dumlupinar Bulvari (Eskisehir Yolu) No:156
06530 Cankaya / ANKARA

Fiyat Tespit Raporu Yetkinlik Beyani

Halka arz edilmesi planlanan Soho Giyim ve Enerji A.S. paylarinin degerinin tespiti amaciyla
tarafimizca hazirlanan 24.06.2026 tarihli Fiyat Tespit Raporunun imza tarihi itibariyla Integral
Yatirim Menkul Degerler A.S. olarak, Kurulunuzun 2019/19 sayili biilteni ile duyurulan
11.04.2019 tarih ve 21/500 sayili Kurul Karar1 uyarinca gayrimenkul dis1 varliklarin
degerlemesinde uyulacak genel esaslarda belirtilen;

Degerlemeyi yapacak “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri Diizey 3 Lisans1” veya “Tlirev
Aragclar Lisans1”na sahip en az 10 kisinin tam zamanli olarak istihdam edilmesi,

Ayr bir “Kurumsal Finansman Bolimii”ne veya degerleme hizmeti sunmak iizere
olusturulmus benzer nitelikteki 6zel bir birime sahip olunmasi,

Degerleme ¢alismalar1 sirasinda kullanilmasi gereken prosediirlerin bulundugu kurulus
genelgeleri, degerleme metodolojisi, el kitab1 veya benzeri belirlenmis prosediirlerin
bulunmasi,

Miisteri kabulii, c¢alismanin yiirlitiilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi
stireclerinde kullanilacak kontrol ¢izelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip olunmasi,
Degerleme caligmalarinin teknik altyapisini olusturan yeterli bilgi bankasi, i¢ genelge,
gelistirilmis know-how ve benzeri unsurlarin bulunmasi ve

Degerleme calismalarinda ihtiya¢ duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma
altyapisina sahip olunmasi

sartlarin1 sagladigimizi, Sirket ile dogrudan veya dolayli olarak sermaye ve yonetim iliskimizin
bulunmadigini ve anilan raporun ve degerleme ¢alismasinin sermaye piyasasi mevzuatinda yer
verilen diizenlemelere uygun oldugunu beyan ederiz.

Saygilarimizla,
INTEGRAL YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
LG /f#\
O. ilker Savuran ’ Kivan¢ Memisoglu
Genel Miidiir Yardimcisi Genel Miidiir
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Ek 3: Lisans Bilgileri

Linarelama Sidl v co A SPLOL7101234178E7

SERMAYE PiYASASI LISANSLAMA SiCiL VE EGITIiM KURULUSU A.S.
LISANS DURUM BELGESI

MERNIS KiMLIK BiLGILERI

T.C. Kimlik No : 13006302566
Adi Soyadi : OSMAN ILKER SAVURAN

LISANS BILGILERI

Lisans Ad :  SERMAYE PiYASASI FAALIYETLERI DUZEY 3 LISANSI
Belge Numarasi : 205910

Gecerlilik Tarihi : Slresiz

Dizenlenme Tarihi : 26.06.2012

Lisans Durumu . AKTIF LISANS

iLGILI MAKAMA

Lisans kayitlarinin Kurulusumuz nezdinde tutuldugu Lisanslama ve Sicil Tutma Sistemi (zerinde

yapilan sorgulama sonucunda; OSMAMN ILKER SAVURAN isimli kisinin ilgili lisansina ait bilgiler
yukanda verilmistir.

Bu belgenin dogruluju https:/fwww.turkiye.gov.tr/belge-dogrulama adresinden veya
https://Ists.spl.com.tr/bilgi-sorgulama adresinden kontrol edilebilir. Aynica mobil cihazlanmza
yilkleyecediniz e-Devlet Kapisi'na ait Barkodlu Belge Dodrulama uygulamasi ile yandaki karekod
okutularak da dogrulama yapilabilir.

/e L
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