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Onemli Not

isbu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligi VII-128.1 Pay Tebligi'nin 29. maddesine istinaden Is Yatirim Menkul Degerler
A.S. (“Is Yatirim”) Kurumsal Finansman Midirliigii tarafindan, integral Yatirnm Menkul Degerler A.S.’nin (“integral
Yatirim”) halka arza aracilik eden yetkili kurulus oldugu Soho Giyim ve Enerji A.S. (“Soho Giyim ve Enerji” veya “Sirket”)
paylarinin halka arzi kapsaminda integral Yatirim Menkul Degerler A.S.’nin hazirladigi 24 Haziran 2026 tarihli fiyat tespit
raporunu degerlendirmek amaciyla hazirlanmis olup, yatirimcilarin pay alim satimina iliskin herhangi bir tavsiye veya
teklif icermemektedir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi gerekmektedir. Rapor
icerisinde bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolayi is Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz.
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1 Halka Arzile ilgili Bilgiler

Halka Arza lligkin Bilgiler

Aracilik Yontemi En lyi Gayret Araciligi
Halka Arz Yontemi Sabit Fiyatla Talep Toplama
Konsorsiyum Lideri integral Yatirim Menkul Degerler A.S.
Satis Yontemi Borsa’da Satis
Mevcut Cikarilmis Sermaye 206.760.337,13 TL
Halka Agiklik Orani %32,60
Halka Arz Metodu %100 Sermaye Artirimi
Arz Edilecek Paylar (Nominal Deger) 100.000.000 TL
Ek Satis Yoktur
Satmama Taahhidu Sirket ve Ortaklar igin 1 yil
Tahsisat Gruplari Yoktur
Fiyat Istikrari Brit halka arz gelirinin %10 ile 30 giin
Halka Arz Buyukligu 1.500 milyon TL
Talep Toplama 30 Haziran — 1 Temmuz 2026
Halka Arz Fiyati 15,00 TL
Bagimsiz Denetgi RSM Turkey Uluslararasi Bagimsiz Denetim A.S.

Kaynak: izahname

Sirket’in ortaklar arasindaki pay dagiliminin halka arz 6ncesi ve sonrasi durumunu gosteren tabloya asagida yer
verilmektedir.

Halka Arz Oncesi Halka Arz Sonrasi
Derliiks Yatirim Holding A.S. A 42.195.987,17 20,41% 42.195.987,17 13,76%
Derliiks Yatirim Holding A.S. B 99.824.021,70 48,28% 99.824.021,70 32,54%
Cemal Guzeci B 64.740.328,26 31,31% 64.740.328,26 21,10%
Halka Agik Paylar B 0,00% 100.000.000,00 32,60%

TOPLAM | 20676033713 100,00% 306.760.337,13 100,00%

Kaynak: izahname

Derliiks Yatirim Holding A.S.'nin dogrudan ortaklik yapisini gosteren tabloya asagida yer verilmektedir.

Derliiks Yatirim Holding A.S.'nin Ortaklik Yapisi
Ticaret Unvani
Sermaye Tutan (TL) Sermaye Payi

Cemal Guizeci 79.014.778,20 40,05%
Diger 118.266.544,80 59,95%

TOPLAM 197.281.323,00 100,00%

Kaynak: izahname

Sirket, sermaye artirimi suretiyle ihrag edilecek paylarin ilk halka arzindan elde etmeyi planladigi ve 09.04.2025 tarih ve
2025/16 sayili yonetim kurulu kararinda da detaylandirdigi tizere, net halka arz gelirini asagida belirtilen basliklar
dahilinde kullanmayi planlamaktadir.
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Fon Kullanim Yeri Planlanan Kullanim Orani

Magazalasma Yatirimlari %30
Markalasma Yatirimlari %10
Kreasyon Yatirimlari %60

Kaynak: Fon Kullanim Yeri Raporu, izahname

2 Sirket Hakkinda Bilgi

Sirket’in esas s6zlesmenin “Amag ve Konu” baglkh 3’Gncli maddesinde 6zetle Sirket’in;

“Her tiurllu dogal deriden bay, bayan ve ¢ocuk giyim esyalari, giyim aksesuarlari ve kullanim Griinlerinin imalati, alim
satimi, ithalat ve ihracatini yapmak.

Her tlrlu tekstil Grinleri, suni deri Granleri, triko Grinleri ve dokuma Urlnlerinden, giyim esyalari almak, satmak,
Uretmek, ithalat ve ihracatini yapmak.

(..)

Enerji Piyasasi Dizenleme Kurumundan gerekli lisans alinarak ve mevzuatina uygun olarak enerji kaynaklarinin Gretim
tesislerinde elektrik enerjisine dénustirilmesi igin Giretim tesisi kurmak, isletmeye almak, kiralamak, devralmak, kiraya
vermek, elektrik enerjisi Gretmek, tretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin musterilere satisini yapmak...”

konulari ile istigal ettigi belirtiimektedir. Sirket yukarida yer verilen esas sozlesmesinde yer alan amag ve konu
dogrultusunda;

e Hazr Giyim Uriinleri ve
e Yenilenebilir Enerji

alanlarinda faaliyetlerini gercgeklestirmektedir. S6z konusu faaliyet alanlarina iliskin detayl bilgilere asagida yer
verilmektedir.

Hazir Giyim

Erkek deri giyim Uretimi, pazarlama ve satisi alanlarinda faaliyet gosteren Sirket’in bu Grin grubu bazinda Gretiminin
gerceklesmis oldugu Ust segment erkek deri Griinlerde ge¢mis donemlerde zig deri ve kiirk agirlikli iken; degisen iklim
kosullari ve moda sektoriinde kiiresel anlamda zamanla degisen trendlerin etkisi ile birlikte Sirket, 2022 yili icerisinde
deri Grin grubuna ek olarak; diger erkek giyim Grlnlerini de Griin gamina ekleyerek ticari faaliyetlerini ¢cesitlendirmistir.

izahnamede yer verilen finansal tablo dénemlerinde Sirket, biinyesinde bulunan tasarim ekibi tarafindan tasarlanan
takim elbise, gdmlek, pantolon, triko, sweatshirt, gdmlek, t-shirt, alanlarinda faaliyetlerini gerceklestirmektedir.

Sirket’in koleksiyonlarini olusturan her Griinlin tasarim siireci kendi biinyesinde gercgeklestirilmekle birlikte, hammadde
temin siireci gerek Sirket gerekse Sirket’in anlasma sagladigi Ureticiler tarafindan yapilarak, Grinlerin tUretimi Sirket’in
Kazlicesme Mahallesi Haci Resit Bey Sokak Emiliano Zapata Blok No: 11 i¢ Kapi No: 2 Zeytinburnu/istanbul adresinde yer
alan fabrikasinda ve anlasma saglanan ureticiler tarafindan gerceklestirilmektedir. 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 koleksiyonlari olusturan Griin gruplar Sirket’in kendi bilinyesinde gerceklesen tasarim siireci sonrasinda
Sirket’in fabrikasinin yani sira Sirket’in kalite standartlari ile uyusan Uretici firmalarda da gergeklestirilmektedir.

Yenilenebilir Enerji

26.12.2023 tarihinde tescil edilen genel kurul karariile Sirket, birlesme 6ncesi Soho’nun %100 sahibi olan Derliks Yatirim
Holding’in %45 istiraki konumunda olan ve kalan %55 payinin da Grup’un ana ortagi Cemal Giizelci'nin sahip oldugu
Toprak Yenilenebilir Enerji Sanayi Ticaret A.S. ile birleserek, biinyesine Agri, Adiyaman, izmir ve Sanliurfa’da bulunan
glines enerji santrallerini katmistir.
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IS YATIRIM

Soho’nun portféylinde tamami lisanssiz elektrik yonetmeligi kapsaminda faaliyet gdsteren ve toplam 15,32 MW gilice
sahip GES’ler bulunmaktadir. Santrallerin tamaminin YEKDEM’den faydalanma hakki bulunmaktadir.

3 Finansal Durum

Ozet Finansal Durum Tablosu (TL) 31/12/2023 | 31/12/2024 | 31/12/2025 | 31/03/2026

Donen Varliklar

Duran Varliklar

1.272.849.817
2.113.088.132

2.291.838.972
1.889.310.097

2.619.023.592
2.437.857.697

2.778.018.956
2.435.701.989

TOPLAM VARLIKLAR 3.385.937.949 | 4.181.149.069 | 5.056.881.289 | 5.213.720.945

Kisa Vadeli Yikimlalikler
Uzun Vadeli Yaktumlaltkler

Ozkaynaklar

866.043.365
870.611.725
1.649.282.859

1.273.145.609
565.549.072
2.342.454.388

1.865.596.420
759.541.434
2.431.743.435

1.931.085.529
847.749.582
2.434.885.834

TOPLAM KAYNAKLAR 3.385.937.949 | 4.181.149.069 | 5.056.881.289 | 5.213.720.945

Kaynak: Bagimsiz Denetgi Raporu

Gelir Tablosu (TL) 31/12/2023 31/12/2024 31/12/2025 31/03/2025 31/03/2026

Hasilat 2.045.896.834  2.653.335.646  3.010.469.819 756.026.280 709.615.921
Satiglarin Maliyeti (-) (1.635.450.674)  (2.120.534.263)  (2.021.821.305) (595.013.227) (435.576.990)
BRUT KAR (ZARAR) 410.446.160 532.801.383 988.648.514 161.013.053 274.038.931
Pazarlama Giderleri (-) (39.491.851) (53.120.199) (177.922.440) (13.538.111) (81.456.349)
Genel Yonetim Giderleri (-) (146.055.247) (131.595.784) (170.847.715) (37.532.148) (28.094.404)
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 228.714.389 219.534.536 289.278.854 61.524.647 51.703.974
(E_S)as Faalivetlerden Diger Giderler (37.711.902) (79.101.936) (25.121.251) (1.619.702) (4.774.742)
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 415.901.549 488.518.000 904.035.962 169.847.739 211.417.410
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 16.331.397 - - - 3.162.455
z(j;mrlm Faaliyetlerinden Giderler (18.693.982) (71.515.337) (1.548.194) i i
FINANSMAN GELIiRi (GiDERi)

ONCES] FAALIVET KARI (ZARARI) 413.538.964 417.002.663 902.487.768 169.847.739 214.579.865
Finansman Gelirleri 4.736.930 777.535 263.768 47.264 163.978

Finansman Giderleri (-)

Net Parasal Pozisyon Kazanglari /

(443.955.521)

(441.643.353)

(661.796.649)

(139.838.605)

(169.503.350)

212.528.558 59.387.766 (90.896.892) 17.264.366 20.993.492
(Kayiplar)
SURDURULEN FAALIYETLER
VERGI ONCESI KARI (ZARARI) 186.848.931 35.524.611 150.057.995 47.320.764 66.233.985
Donem Vergi (Gideri) Geliri (7.022.671) (23.299.165) (56.696.013) (14.838.055) (17.468.438)
Ertelenmis Vergi (Gideri) Geliri (112.412.480) 72.006.218 (43.997.771) 3.089.584 (44.490.037)
SURDURULEN FAALIYETLER
DONEM KARI (ZARARI) 67.413.780 84.231.664 49.364.211 35.572.293 4.275.510
DONEM KARI/(ZARARI) 67.413.780 84.231.664 49.364.211 35.572.293 4.275.510

Kaynak: Bagimsiz Denetgi Raporu

is Yatirim Menkul Degerler A.S.



Soho Giyim ve Enerji A.S. i$ YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN GORUS | 29 Haziran 2026

4 Degerleme Hakkinda Ozet Bilgi

4.1 Pazar Yaklasimi — Piyasa Carpanlari Analizi

Piyasa carpanlari analizi yenilenebilir enerji ve hazir giyim Grlnleri is birimleri icin ayri ayri yapilmis olup piyasa carpanlari
analizinde kullanilan iki is birimine ait verilere asagida yer verilmektedir.

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

FAVOK (son 12 aylik) 996.197.979
Satislar (son 12 aylk) 2.818.622.644
Kazang (son 12 aylhk) 25.796.425
Defter Degeri 1.224.009.476
Net Borg 1.726.170.530
Yatirim Amaglh Gayrimenkuller 11.004.227

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

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

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.1.1  VYurt igi Benzer Sirketler

Yenilenebilir Enerji

Soho Giyim ve Eneriji A.S.-Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari (13.05.2026)

Sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satislar PD/DD

ALYEN 8,93 5,65 24,20 0,71
AHGAZ 10,41 2,98 21,24 1,48
AKENR A.D. 1,45 A.D. 0,69
AKFYE 11,08 6,01 18,52 0,46
AKSEN 12,01 3,58 25,69 1,63
AKSUE A.D. 32,52 A.D. 2,53
ALFAS A.D. 2,67 28879 327
ARASE 315 0,75 1028 1,24
ARFYE A.D. 11,27 A.D. 2,68
AYDEM 7,64 3,06 A.D. 0,46
AYEN 6,63 192 36,91 0,590
BESTE 24,51 12,28 49,60 1,29
BIGEN A.D. 16,88 A.D. 5,63
BIOEN A.D. 4,99 A.D. 3,01
CANTE 6,72 2,14 A.D. 0,55
CATES 11,44 0,66 417 0,48
CONSE 16,17 3,77 20,94 1,13
CWENE 13,05 2,60 14,74 2,57
ECOGR 13,71 4,13 56,25 1,11
ENDAE 10,81 4,75 A.D. 0,68
ENERY 9,79 1,90 14,52 1,33
ENJSA 433 0,83 25,08 1,38
ENTRA 9,59 6,97 A.D. 0,53
ESEN A.D. 9,59 A.D. 0,60
GWIND 7,94 5,35 16,87 0,99
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Soho Giyim ve Eneriji A.$.-Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari (13.05.2026)

sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satislar PD/DD

HUNER 8,58 5,78 A.D. 0,77
IZENR 1425 2,94 43.97 1,52
KLYPV 2174 5,24 A.D. 1,55
LYDYE A.D. 53504 25,75 9,23
MAGEN AD. 130.97 A.D. 4323
MOGAN 8,66 4,76 A.D. 6,45
NATEN A.D. 9,33 A.D. 0,78
NTGAZ 3,92 6,90 #85 1,40
ODAS 279 6,91 32,64 0,70
PAMEL A.D. 3326 A.D. 4,05
SMRTG 1451 3,09 A.D. 451
TATEN 17,93 16,35 99,90 3,95
ZEDUR A.D. }6,5-1 A.D. 0,75
ZOREN 10,11

MEDYAN (Ug Deger Elimine) 10,11 24,64

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme galismasinda esas alinan yurt i¢i benzer sirketlerin ¢arpanlarinin 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 (Yenilenebilir Enerji)

Gzkaynak Degeri | Airhik | Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri

FD/FAVOK 10,11 663.864.658 100,00% 663.864.658
FD/Satislar 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 Gzkaynak Degeri I I 663.864.658

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Hazir Giyim Uriinleri

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

sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satislar k] )

ATEKS 3,02 14 028
DAGI 7,20 1,23 A.D. 1,51
DERIM 7,57 034 19,57 279
DESA 375 1,16 10,72 1,46
KOTON 3;20 058 A.D. 1,88
MAVI 238 0;64 15,16 2,50
KORDS 14;07 0,98 A.D. 1,06
KRTEK 4,13 0,72 A.D. 648
LUKSK A.D. 6,02 56,18 1,86
MNDRS 3,76 0;48 36,26 821
RODRG A.D. S7% 56,70 10;86
SUNTK 8,77 1,20 25,52 2,22
YUNSA 6,68 1,22 10637 0,94
VAKKO 4,88 0;64 A.D. 1,19
HATEK 1628 2,30 A.D. 859
DIRIT A.D. 78,03 A.D. 33
SKTAS A.D. 1,57 A.D. 0,75
ENSRI A.D. 1258 A.D. 351
ARSAN 1549 2552 A.D. 854
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Soho Giyim ve Enerji A.S.-Yurt igi Benzer Sirket Carpanlan (13.05.2026)

sirket Kodu FD/FAVOK FD/Satislar _ PD/DD

SUWEN 5,41 1,03

MEDVYAN (Ug Deger Elimine) | 605 | 121 19,57 m_

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme c¢alismasinda esas alinan yurt ici benzer sirketlerin carpanlarinin u¢ 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)

Gzkaynak Degeri | __Agirhik | Agirliklandinilmis Ozkaynak Degeri

FD/FAVOK 6,05 4.308.240.212 100,00% 4.308.240.212
FD/Satiglar 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 Gzkaynak Degeri I I 4.308.240.212

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.1.2  Yurt Disi Benzer Sirketler

Yenilenebilir Enerji

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

FD/FAVOK | FD/Satislar

FIRST SOLAR INC 9,94 4,31 15,14 2,55
CSI SOLAR CO LTD 5,04 0,69 13,82 0,87
ENPHASE ENERGY INC 27,99 3,70 41,00 5,02
SHOALS TECHNOLOGIES GROUP INC 23.46 3,26 4554 2,54
ARCTECH SOLAR HOLDING CO LTD (A) 18,87 122 A.D. 2,13
ARRAY TECHNOLOGIES INC 18,36 1,59 A.D. 5,05
WAAREE ENERGIES LTD 2196 541 4572 A.D.
PREMIER ENERGIES LTD A.D. A.D. 32,93 A.D.
ALTEA GREEN POWER SPA 7,75 5,68 15,40 2,97
VISTRA CORP 9,93 3,39 21,54 8.63
NRG ENERGY INC 23,55 154 1572 5,67
HUANENG POWER INTERNATIONAL INC (A) 511 136 0,37 0,04
CENTRICA PLC A.D. 4750 A.D. 300,66
CAPITAL POWER CORP 12,66 3,60 304,32 1,52
DATANG INTERNATIONAL POWER GENERATION CO LTD (A) 7,54 2,20 1136 1,10
TAQA MOROCCO 15,04 455 42,81 6,20
PAMPA ENERGIA SA 158 0,60 0,01 A.D.
TRANSALTA CORP 8,19 3,55 A.D. 2,69
B. GRIMM POWER PCL 9,97 2,37 20,69 1,04
ELECTRICITY GENERATING PCL A.D. 4,09 1297 0,61
SHANGHAI LINGYUN CURTAIN WALL SCIENCE AND TECHNOLOGY CO LTD (B) 6,08 4,33 37,28 0,63
JSW ENERGY LTD 13,10 39,96 2,91

MEDYAN (Ug Deger Elimine) 21,12 | 2,55

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme calismasinda esas alinan yurt disi benzer sirketlerin ¢arpanlarinin ug degerleri elimine edilmis ortanca
degerleri ile secilmis finansal verilerin esas alinmasi suretiyle, hesaplanan 6zkaynak degerine asagidaki tabloda yer
verilmektedir.

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 9



Soho Giyim ve Enerji A.S. i$ YATIRIM

FIYAT TESPIT RAPORUNA iLiSKIN GORUS | 29 Haziran 2026

Soho Giyim ve Enerji A.S. - Yurt Disi Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu (Yenilenebilir Enerji)

Gzkaynak Degeri | __Agirlik | Agiriklandinilmis Ozkaynak Degeri

FD/FAVOK 9,97 649.862.575 100,00% 649.862.575
FD/Satiglar 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 Gzkaynak Degeri I I 649.862.575

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Hazir Giyim Uriinleri

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

Sirket Kodu FD/FAVOK FD/satislar PD/DD

TOD'S SPA 7,76 1,77 27,91 1,25
ECLAT TEXTILE CO LTD A.D. 2,45 17,36 3,23
LPP SA A.D. 1,89 25,08 67+
TAPESTRY INC A.D. 378 4045 3929
HENNES & MAURITZ AB (B) 202 635 195 0;55
HUGO BOSS AG 4,16 879 16;58 1,56
BRUNELLO CUCINELLI SPA A.D. 526 47459 77
LEVI STRAUSS & CO (A) 3,89 8,55 3;:39 895
RALPH LAUREN CORP (A) 9,06 1,71 13,96 4,44
ERMENEGILDO ZEGNA NV AB- 1,94 30,60 2,82
PVH CORP 7,83 0,81 14538 77
ON HOLDING AG 33,40 4,74

MEDYAN (Ug Deger Elimine) -zz-“ 26,49 302 |

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Degerleme calismasinda esas alinan yurt disi benzer sirketlerin ¢arpanlarinin 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 Disi Benzer Sirket Carpan Analizi Sonucu (Hazir Giyim Uriinleri)

FD/FAVOK 5,96 4.222.921.524 100,00% 4.222.921.524
FD/Satiglar 1,83 3.438.036.175 0,00% -
Fiyat/Kazang 26,49 694.473.254 0,00% -
Piyasa Degerl/Defter Degerl 3,02 3.700.230.013 0,00%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
4.2  Gelir Yaklasimi — indirgenmis Nakit Akimi Analizi (iNA)

indirgenmis Nakit Akimi (INA) Analizi yénteminde kullanilan varsayimlar, Sirket yénetiminin gelecek yillara iliskin
beklentilerine dayanilarak olusturulmus olup, anilan varsayimlar gerek Sirket’in kontroliinde gerekse Sirket’in kontrol
edemedigi bircok parametreye bagli oldugundan gelecege yénelik herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. INA
yontemi kapsaminda esas alinan projeksiyonlarin degismesi halinde farkli bir sonuca ulagilmasi miimkindur.

Sirket’in stratejisi dogrultusunda brit karlilig toptan ve franchise satislarina gére daha yiliksek olan magaza satislarina
yogunlasiimasi sonucu projeksiyon donemi boyunca brit karllikta iyilesme beklenmektedir. Bununla birlikte, agilacak
magazalara iliskin kira, personel, lojistik vb. giderler nedeniyle de Pazarlama Satis Dagitim Giderleri 6zelinde faaliyet
giderlerinin artis gostermesi beklenmekte ve bu durumun faaliyet karlihginin dengelenmesine yol ag¢masi
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 asagidaki
gibi olmasi beklenmektedir.
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Soho Giyim ve Enerji A.S.- Tahmini Gelir Tablosu (USD)

[Dsnem | 20267 2027T 2028T 20297 20307 2031T

Net Satislar 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%
Satiglarin Maliyeti 48.342.112 53.591.175 59.347.815 65.043.826 68.713.251 71.228.734
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
Satiglara Orani 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
Satiglara Orani 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%

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

INA Yéntemi kapsaminda tahmin edilen degere iliskin bilgiler asagida sunulmustur. indirgenmis Nakit Akislari Analizi
sonucunda, Soho Giyim ve Enerji'nin giyim faaliyetlerinin Firma Degeri 132.784.916 USD olarak hesaplanmistir.
Hesaplanan firma degerinden net borg tutarinin dustilmesi ve 247.865 USD tutarinda yatirim amagh gayrimenkullerin
eklenmesi sonucu 94.151.651 USD 6zkaynak degerine ulagilmistir. USD olarak hesaplanan 6zkaynak degeri degerleme
tarihi itibariyla TCMB USD alis kuru esas alinarak TL cinsinden 4.267.960.246 TL olarak tahmin edilmistir.

Soho Giyim ve Enerji A.S.- INA ($)
[ Dénem [ 2026T 20277 20287 20297 2030T 2031T

Serbest Nakit Akiglar

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 1.572.475 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 Oranlari 92,50% 83,44% 75,35% 68,10% 61,62% 55,81%
indirgenmis Nakit Akislari 9.483.430 5.770.761 6.279.185 7.865.923 10.154.429 12.328.931
indirgenmis Sonsuz Deger 80.902.259
Firma Degeri 132.784.916

Net Borg 38.881.130

Yatirim Amagh Gayrimenkuller 247.865

Ozsermaye Degeri 94.151.651

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu
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4.3  Sonug¢

integral Yatirim’in yaptigi analizler sonucunda ulastigi degerleme sonucunu gésteren tabloya asagida yer verilmektedir.

iskontosuz Boliim Degerleri ve &zkavnak Degeri Agirhiklandiriimig
Toplam Ozkaynak Degeri (TL) v & Ozkaynak Degeri

Hazir Giyim Uriinleri

indirgenmis Nakit Akisi 4.267.960.246 50,00% 2.133.980.123
Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari 4.308.240.212 25,00% 1.077.060.053
Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari 4.222.921.524 25,00% 1.055.730.381

| Toplam | | 10000% 4.266.770.557

Yenilenebilir Enerji
Yurt ici Benzer Sirket Carpanlari 663.864.658 50,00% 331.932.329
Yurt Disi Benzer Sirket Carpanlari 649.862.575 50,00% 324.931.288

| Toplam | | 10000% 656.863.616
iskontosuz Toplam Deger 4.923.634.174

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Bu sonuca halka arz iskontosu uygulanmasi neticesinde ulasilan halka arz fiyatina asagida yer verilmektedir.

Soho Giyim ve Enerji A.S. Degerleme Sonucu Agirliklandinlmis Ozkaynak Degeri
Ozkaynak Degeri 4.923.634.174
Halka Arz iskontosu 37,00%
iskontolu Ozkaynak Degeri 3.101.889.529
Cikarilmis Sermaye 206.760.337,13

Halka Arz Fiyati 15,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

5 Goris

is Yatirim goriisii asagidaki degerleme yéntemleri iistiinden olusturulmustur.

5.1 Gelir Yaklagimi — indirgenmis Nakit Akimlari Analizi (iNA)

e Sirket’in kendine 6zgu dinamikleri yansitilabildigi icin bu yontemin kullanilmasini makul buluyoruz.

e Hazir giyim Uriinleri is birimi degerlemesinde iNA analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e Yenilenebilir enerji is birimi degerlemesinde de INA analizi uygulanabilecegini diisiinmekle birlikte, Sirket’in
toplam o6zkaynak degeri icerisinde payinin nispeten disik olmasi sebebiyle sadece c¢arpan analizine
basvurulmus olmasini makul buluyoruz.

5.2 Pazar Yaklasimi — Carpan Analizi

e (Carpan analizinde, Sirket ile benzer faaliyet alanlarinda yer alan yurt ici ve yurt disi benzer sirketlerin
degerlendirilmis olmasini uygun buluyoruz.

e Hazir giyim Grinleri is birimi degerlemesinde ¢arpan analizine %50 agirlik verilmesini makul buluyoruz.

e (Carpan analizinde uc degerlerin elenmesini ve medyan c¢arpan kullanilmis olmasini makul buluyoruz.

5.3 Sonug¢

is Yatirim tarafindan gerceklestirilen degerlendirme calismasinda, fiyatin makul olup olmadigini degerlendirmek
amaciyla, fiyat tespit raporunda yer alan veriler esas alinarak, pazar yaklasimi yontemi kullaniimistir.

integral Yatirim tarafindan Sirket icin hazirlanan fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gdsterilen sektdre yénelik yeterli
ve aydinlatici bilgiler yatirimciya sunulmus olup, raporun kapsamh hazirlandigi kanaatindeyiz.
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Degerlemede kullanilan varsayimlara iliskin yeterli agiklamalarin yapildigi gériilmektedir.
Degerleme c¢alismasinda her bir ydnteme gore (gelir yaklasimi, pazar yaklasimi) Sirket’in Piyasa Degeri hesaplanmistir.
Nihai Sirket degeri tespit edilirken, gelir ve pazar yaklasimlarinin kullanilmasi makul bulunmustur.

Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket hakkinda kapsamli bir sekilde bilgilendirme yapilmistir. Kullanilan degerleme yéntemleri
ve bu yontemler temelinde yapilan analizler, Fiyat Tespit Raporu’nda detayh olarak ve yeterli sekilde agiklanmistir.

SONUC OLARAK:

integral Yatiim Menkul Degerler A.S. tarafindan kullanilan yéntemler ve ilgili caismalar dikkate alinarak yapilan
incelemeler sonucunda, belirlenen 15,00 TL halka arz fiyatinin makul oldugu kanaatine varilmistir.

is Yatirim Menkul Degerler A.S. 13



