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Soho Giyim ve Enerji A.S. Fiyat Tespit Raporu Hakkinda Degerlendirme ve Analiz Raporu

1- Amag

Bu rapor, Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VI1-128.1 sayili Pay Tebligi’nin 29. maddesine istinaden, Al Capital
Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan, Integral Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin (“Integral Yatirim”)
Soho Giyim ve Enerji A.S. (“Sirket” veya “Ihrag¢1”) icin 24.06.2026 tarihinde hazirladig1 ve 25.06.2026
tarihinde Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ilan ettigi Halka Arz Fiyat Tespit Raporu’nu degerlendirmek
amaciyla hazirlanmis olup, yatirnmcilarin pay alim satimma iliskin herhangi bir oneri ya da teklif
icermemektedir. Raporda yer alan verilerin gercegi tam olarak yansittig1 kabul edilmis olup, finansal ve hukuki
acidan inceleme yapilmamigtir. Yatirim kararlarinin ilgili izahnamenin incelenmesi sonucu verilmesi
gerekmektedir. Bu raporda bulunabilecek hata ve noksanliklardan dolay1r A1 Capital Yatirim Menkul Degerler

A.S. hi¢bir sekilde sorumlu tutulamaz.

2- Halka Arz Bilaileri

fhraca

Soho Giyim ve Enerji A.S.

Halka Arz Eden Pay Sahibi

Ihragc1 ve Pay Sahibi Ortaklar

Halka Arz Oncesinde Cikarilmis Sermaye

206.760.337,13 TL

SPK Onay Tarihi

24.06.2026

Halka Arza Aracihik Eden Kurulus

Integral Yatirrm Menkul Degerler A.S.

Halka Arz Yoéntemi

Borsa Birincil Piyasa'da Sabit Fiyatla Talep Toplama ve Satis Yontemi

Aracihik TUrd En Iyi Gayret Aracilig1
Talep Toplama Tarihleri 30/06-01/07/2026 (2 Glin)
Halka Arz Fiyati 15,00 TL

Arz Edilecek Paylar (Nominal / Grubu)

100.000.000 TL / B Grubu
- Sermaye Artigi: 100.000.000 TL

Halka Arz Oncesi Piyasa (Ozsermaye) Degeri

4.923.634.174 TL

Halka Arz iskontosu

%37,00

Halka Arz Iskontolu (Piyasa) Ozsermaye Degeri

3.101.889.529 TL

Halka Arz Sonrasi Cikarilmis Sermaye

306.760.337,13 TL

Halka Arz Sonras1 Halka A¢iklik Oram %32,6

Ek Satis Tutar1 (Nominal / Grubu) Yoktur

Ek Satis Sonras1 Halka Ac¢iklik Orani %32,6

Halka Arz Biiyiikliigii 1.500.000.000 TL
Borsa Kodu / Pazar SOHOE.E / Ana Pazar
Katilim Finans Ilkelerine Uygunluk Uygun

Tahmini Islem Gérme Tarihi

07-08/07/2026

Fiyat Istikrar1/ Araci Kurum Ad

Paylarin borsada islem gormeye baslamasindan itibaren 30 giin boyunca
planlanmaktadir. Toplam brit halka arz gelirinin %10'na kadar olan kisminin,
Integral Yatirim tarafindan fiyat istikrari islemleri icin kullanilmasi
planlanmaktadir.

Ortaklardan Taahhiit /Tesvik

Sirket, halka arz edilen paylarin Borsa’da islem gérmeye baglamasindan itibaren 1
yil boyunca herhangi bedelli ve/veya bedelsiz sermaye artirim1 yapmayacagini, bu
sekilde dolagimdaki pay miktarmi artirmayacagini, yeni bir satis veya halka arz
yapilmasina yonelik karar almayacagini; Ortaklar, halka arz edilen paylarin
Borsa’da islem gormeye baslamasindan itibaren 1 yil boyunca Borsa’da veya
Borsa disinda satmayacagini, baska yatirimci hesaplarina virmanlamayacaklarini,
0zel emir ve/veya toptan satis islemlerine konu etmeyecegini taahhiit etmistir.

Azami Talep Tutan

Talep edilecek azami pay miktar1 Halka Arz Edilen Pay miktari ile sinirhidir.

Tahsisat

Yoktur

Fon Kullanim Yeri

- Magazalagma Yatirimlari: %30
- Markalasma Yatirimlart: %10-15
- Kreasyon Yatirimlari: %60
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Dagitim Sekli Borsa Istanbul Birincil Piyasa’da “Borsa’da Satis-Sabit Fiyatla Talep Toplama ve
Satis” yontemine gore paylar satisa sunulacagi i¢in herhangi bir yatirimei grubuna
tahsisat ve dagitim yapilmayacaktir.

3- Sirket Hakkinda Ozet Bilgi

Sirket’in esas s6zlesmesinin “Ama¢ ve Konu” baslikl1 3’iincii maddesinde ag¢iklandig tizere Sirket, her tiirll
dogal deriden bay, bayan ve cocuk giyim esyalari, giyim aksesuarlar1 ve kullanim iiriinlerinin imalati, alim
satimi, ithalat ve ihracatin1 yapmaktadir. Ayrica, Sirket her turlt tekstil Grinleri, suni deri Urtinleri, triko
iirlinleri ve dokuma iirlinlerinden, giyim esyalar1 almak, satmak, tiretmek, ithalat ve ihracatin1 yapmaktadir.
Bu faaliyetlere ek olarak, Sirket, Enerji Piyasasi Diizenleme Kurumundan gerekli lisans alinarak ve
mevzuatina uygun olarak enerji kaynaklarinin iiretim tesislerinde elektrik enerjisine doniistiiriilmesi igin
iiretim tesisi kurmak, isletmeye almak, kiralamak, devralmak, kiraya vermek, elektrik enerjisi iiretmek,
uretilen elektrik enerjisinin ve/veya kapasitenin miisterilere satisini yapmak gibi faaliyetlerde de
bulunmaktadir.

Sirket yukarida yer verilen esas sdzlesmesinde yer alan amag ve konu dogrultusunda Hazir Giyim Uriinleri
ve Yenilenebilir Enerji alanlarinda faaliyet gergeklestirmektedir. Bu faaliyetler kapsaminda, Sirket,
bilinyesinde bulunan tasarim ekibi tarafindan tasarlanan takim elbise, gdmlek, pantolon, triko, sweatshirt, t-
shirt, esofman, mont-kaban, ¢orap, i¢ ¢amasiri, ayakkabi, kemer, ¢anta, ciizdan ve daha fazlasindan olusan
genis koleksiyonlarini toptan satis kanali ile miisterilerine sunmaktayken; 2024 yili itibartyla acilist
gerceklestirilen 3 adet franchise magazasi aracilifi ile de miisterilerine iiriinlerini sunmaya baslamigtir.
Sirket, 2025 yil1 igerisinde Rusya’nin Moskova ve St. Petersburg sehirlerinde 4 adet sezon magazas1 ve 2
adet outlet magazasina iliskin kira sdzlesmeleri imzalamis ve isbu izahname tarihi itibari ile bahsi gecen
magazalarin hepsinin ag¢ilisin1  gerceklestirmistir. Bununla birlikte, 2026 yili igerisinde Moskova ve
St.Petersburg sehirlerinde bulunan 2 farkli outlet magazasina iliskin s6zlesmeleri imzalamis ve 2026 Nisan
ay1 igerisinde iki magazanin da agilisin1 gergeklestirmistir. Fiziksel magazalara ek olarak, Rusya iilkesindeki
satiglarinin gelistirilmesi amaciyla diinyaca tinlii erkek giyim markalarinin da yer aldigi 3 adet online
platformda Uriinlerin satis1 yapilmaktadir. Ayrica ilgili {ilkede faaliyetlerin tek bir merkezden yonetilmesi
amaci ile de Moskova merkezli ofis kiralanmistir. Mevcut durumda Moskova merkez ofiste 12, magazalarda
40 olmak tizere Sirket’in Rusya bagli ortakliginda toplam 52 ¢aligan1 bulunmaktadir.

Soho, yenilenebilir enerji liretimi faaliyetine 2020 yilinda kurulan Toprak Enerji’nin 2023 yilinda birlesme
yoluyla devralinmasi ile baslamis olup, mevcut portfoylinde tamami giines enerjisi santrallerinden (GES)
olusan toplam 15,32 MW giice sahip giines enerjisi santralleri bulunmaktadir. Santrallerin tamaminin 10 yil
sire ile YEKDEM’den faydalanma hakki bulunmakta olup, santrallere iliskin detayli bilgi asagida yer
almaktadir.

Mali Tablolar
Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2025 ve 31.03.2026 tarihleri itibariyla gelir tablosu

asagida yer almaktadir.
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Kar / Zarar Tablosu (Bin TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2025 31.03.2026
Net Satiglar 2.045.896.834 | 2.653.335.646 | 3.010.469.819 | 756.026.280 709.615.921
Brut Kar 410.446.160 | 532.801.383 | 988.648.514 | 161.013.053 | 274.038.931
Esasa Faaliyet Kar1 415.901.549 | 488.518.000 | 904.035.962 | 169.847.739 | 211.417.410
Dénem Kary/Zarar 67.413.780 84.231.664 49.364.211 35.572.293 4.275.510

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

Sirket’in 31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025 ve 31.03.2026 tarihleri itibariyla bilangosu asagida yer

almaktadir.
Secilmis Finansal Bilgiler Tablosu (TL) 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2025 31.03.2026
Dénen Varliklar 1.272.849.817 2.291.838.972 2.619.023.592 2.778.018.956
Duran Varliklar 2.113.088.132 1.889.310.097 2.437.857.697 2.435.701.989
TOPLAM VARLIKLAR 3.385.937.949 4.181.149.069 5.056.881.289 5.213.720.945
Kisa Vadeli Yikimlilikler 866.043.365 1.273.145.609 1.865.596.420 1.931.085.529
Uzun Vadeli Yukumlilukler 870.611.725 565.549.072 759.541.434 847.749.582
OZKAYNAKLAR 1.649.282.859 2.342.454.388 2.431.743.435 2.434.885.834
TOPLAM KAYNAKLAR 3.385.937.949 4.181.149.069 5.056.881.289 5.213.720.945

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

4- Halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi

Sirket’in halka arz oncesi ve sonrasi ortaklik yapisi asagidaki tabloda verilmektedir:

Halka Arz Oncesi Hissedarlik Yapist Halka Arz Sonrasi Hissedarhk Yapisi
Pay Sahibi
Grubu Tutar1 (TL) Orani (%) Tutar (TL) Orani (%)
Derliiks Yatirmm 42.195.987,17 20,41% 42.195.987,17 13,76%
Holding A.§. B 99.824.021,70 48,28% 99.824.021,70 32,54%
Cemal Guzelci B 64.740.328,26 31,31% 64.740.328,26 21,10%
Halka Acik B - - 100.000.000 32,60%
TOPLAM 206.760.337,13 100,0 306.760.337,13 100,0

Kaynak: Izahname

5- Degerleme Calismas1 Hakkinda

Hazir Giyim Uriinleri ve Yenilenebilir Enerji is kollar1 ayr1 ayr1 degerleme galigmasina tabi tutulup, konsolide
edilmistir. Sirket’in Hazir Giyim Uriinleri is kolunda pay basina degeri tespit edilirken “Gelir Yaklasimi —
Indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA)” ve “Pazar Yaklasimi (Carpan Analizi)” sonucunda bulunan 6zsermaye
degerleri kullamlmustir. Sirket'in degerlemesinde indirgenmis Nakit Akimlar1 (INA) %50 ve Carpan Analizi
Yontemi %50 oranlarinda agirliklandirilmis olup, Sirket'in ortalama halka arz Oncesi 0zsermaye degeri
4.266.770.557 TL olarak hesaplanmistir. Sirket’in Yenilenebilir Enerji is kolunda pay basina degerinin
hesaplanmasi i¢in “Pazar Yaklasim (Carpan Analizi)” kullanilmis olup halka arz dncesi zsermaye degeri
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656.863.616 TL olarak hesaplanmistir. Bu tutarlar konsolide edildiginde Sirket’in toplam 6zsermaye degeri
halka arz 6ncesinde 4.923.634.174 TL olarak belirlenmistir.

Degerleme Ozeti (TL) Ozsermaye Degeri | Agirhk gg;gﬁ:;gg;ﬁ
Hazir Giyim Urunleri

Indirgenmis Nakit Akis1 (INA) 4.267.960.246 50% 2.133.980.123
Yurt I¢i Benzer Sirket Carpanlari 4.308.240.212 25% 1.077.060.053
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari 4.222.921.524 25% 1.055.730.381
Toplam 4.266.770.557
Yenilenebilir Enerji

Yurt i¢i Benzer Sirket Carpanlari 663.864.658 50% 331.932.329
Yurt Dis1 Benzer Sirket Carpanlari 649.862.575 50% 324.931.288
Toplam 656.863.616
Agirhiklandirilmis Ozsermaye Degeri 4.923.634.174
Odenmis Sermaye (Nominal TL) 100.000.000
Halka Arz Iskontosu 37,00%
Iskontolu Pay Fiyat1 (TL) 15,00

Kaynak: Fiyat Tespit Raporu

6- Genel Degerlendirme ve Sonuc:

S6z konusu degere %37,00 oraninda halka arz iskontosu uygulandiginda, Halka Arz Birim Pay Degeri 15,00
TL olarak hesaplanmistir. Sonug olarak,

e Fiyat tespit raporunda sirket ve faaliyet gosterilen sektor hakkinda yeterince aydinlatict bilgilerin
yatirimetya sunuldugu,

e Fiyat tespit raporunda Sirket degerlemesi i¢in kullanilan hesaplamalarin, kurumlarin genel degerlendirme
ve degerleme yapmalarina olanak verecek 6lciide net ve anlasilir sekilde verildigi,

e Sektor dinamikleri ve degiskenleri dikkate alindiginda yurt i¢i ve yurt dis1 ¢arpan analizinde kullanilan
sirketlerin faaliyet konularinin Sirket’in faaliyetleriyle uyumlu oldugu,

e Degerleme yontemleri igerisinde Piyasa Carpanlari Yontemine ek olarak Indirgenmis Nakit Akimlari
(INA) Analizi Yontemine yer verilmis olmasmin 6zellikle operasyonel faaliyetlerin halka arz fiyat
seviyesine olan etkisinin gozlenmesine katki sagladigi,

e ABD Dolar bazinda yapilan INA degerlemesinde 2026-2031 yillar1 arasinda %10,95 ile %10,68
bandinda varsayilan AOSM’nin makul oldugu,

degerlendirilmektedir. Ote yandan,

e Al Capital Yatinm Menkul Degerler A.S. olarak Fiyat Tespit Raporunda yer alan verilerin ger¢egi tam
olarak yansitmis oldugu varsayimi altinda ayrica mali ve hukuki bir inceleme yapmamis bulunuyoruz.

Ozetle, %637,00 seviyesinde uygulanan iskonto oraniyla hisse basma 15,00 TL olarak hesaplanan halka arz pay
fiyatinin makul oldugu gorilmektedir.
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- FIYAT TESPIT RAPORUNA ILISKIN ANALIST RAPORU 29 Haziran 2026
Capital
CEKINCE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirirm danmigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi
hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize
uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar1 verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma Boliimii tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmig olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif igermemektedir. Veriler, giivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amach
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, s6z konusu rapor tarihiyle Al CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu
rapordaki tiim goriis ve bilgiler onceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gegen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirnmcilar bu raporda ad1 gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankacilig1 ve/veya diger is iligkileri i¢inde olabilecegini veya bu tiir is firsatlar1 arayisinda olabilecegini kabul
ederler.



