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1. Degerlendirme Raporunun Amaci

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 22.06.2013 tarih ve 28685 sayili Resmi Gazete’ de yayinlanan Pay Tebligi Seri:
VII, No: 128.1 (“Teblig”) 29. Madde 4. fikrasi uyarinca,

“Paylarin ilk halka arzinda fiyat tespit raporunu hazirlayan halka arzda satisa aracilik eden kurulusun,
paylarin borsada islem gérmeye baslamasindan sonraki bir yil icinde en az iki degerlendirme raporu
hazirlamasi zorunludur. iki degerlendirme raporunun diizenlenmesi durumunda; ilk raporun paylarin
borsada islem gérmeye baslamasindan alti ay sonra yapilmasi ve ikinci rapor ile ilk rapor arasindaki siirenin
asgari olarak dort ay olmasi ve bu raporlarda halka arz fiyati ile borsa fiyati arasindaki farkhliklarin nedeni
hakkinda degerlendirmelerde bulunulmasi zorunludur. ikiden fazla besten az degerlendirme raporu
dizenlenmesi durumunda ise, bu raporlar arasinda asgari olarak lg¢ ay bulunmasi zorunludur. Bu fikra
cercevesinde hazirlanan raporlarin KAP’ ta ortakhga iliskin bolimde ve halka arzda satisa aracilik eden
yetkili kurulusun internet sitesinde yayimlanmasi zorunludur.”

Suwen Tekstil Sanayi Pazarlama Anonim Sirketi (“Suwen” veya “Sirket”) paylarinin ilk halka arzinda
Teblig’in 29. Madde 1. fikrasi uyarinca konsorsiyum lideri Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. (“TSKB”)
tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu 08.04.2022 tarihinde KAP’ ta yayinlanmis ve Sirket paylari
21.04.2022 tarihinde islem gérmeye baslamistir.

isbu Degerlendirme Raporu, Fiyat Tespit Raporu’nu miiteakip Teblig’in 29. Madde ve 4. fikrasi kapsaminda
hazirlanmis olup, Suwen’ in nihai halka arz fiyati ile rapor tarihi olan 19.04.2023 tarihine kadar (18.04.2023
piyasa kapanisi itibariyle) olusan borsa fiyati arasindaki farkliliklarin olasi nedenleri hakkinda
degerlendirmeleri icermektedir.

isbu rapor, degere iliskin herhangi bir gériis icermemekte olup, raporda yer alan degerlendirmeler
herhangi bir tavsiye niteligi tasimamaktadir.

2.  Halka Arza iliskin Ozet Bilgi

Suwen’in ¢ikarilmis sermayesinin 50.000.000 TL'den 56.000.000 TL’ye gikarilmasi nedeniyle artirilacak
6.000.000 TL nominal degerli 6.000.000 adet pay ve mevcut ortaklardan Intilux S.a r.l.’a ait 16.000.000 TL
nominal degerli 16.000.000 adet pay, Birol Slimer’e ait 500.000 TL nominal degerli 500.000 adet pay ile Ali
Bolluk’a ait 500.000 TL nominal degerli 500.000 adet pay olmak tizere toplam 23.000.000 TL nominal
degerli 23.000.000 adet payin 18,50 TL sabit fiyattan halka arzina iliskin izahnamesi ve Tasarruf Sahiplerine
Satis Duyurusu Sermaye Piyasasi Kurulu’nun 07.04.2022 tarihli toplantisinda onaylanmistir.

Sirket’in paylarinin halka arzi kapsaminda 1 TL nominal degerli payin 18,50 TL sabit fiyattan Borsa istanbul
Birincil Piyasa’da talep toplama islemleri 13-15 Nisan 2022 tarihleri arasinda gerceklestirilmistir.

1 TL Nominal Degerli Payin Halka Arz Fiyati 18.50
Halka Arz Edilen Pay Adedi 23.000.000
Brit Halka Arz Geliri 425.500.000
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3. 08.04.2022 Tarihinde KAP’ta Yayimlanan Fiyat Tespit Raporu

08.04.2022 tarihinde KAP’ta yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda Sirket’in 31.12.2019, 31.12.2020 ve
31.12.2021 tarihli Gureli Yeminli Mali Misavirlik ve Bagimsiz Denetim Hizmetleri A.S.'nin Sorumlu Denetgi
Metin Etkin’in denetledigi Tlirkiye Muhasebe Standartlari’na gore hazirlanmis konsolide finansal tablolari,
Sirket yonetiminin ilettigi degerleme uzmanlarinca da givenilir oldugu kabul edilen projeksiyonlar ve
Thomson Reuters & Bloomberg & Rasyonet veri tabanlarina ve kamuya acik olan kaynaklardan elde edilen
bilgi ve bulgulara dayanmaktadir.

Suwen’in degerinin hesaplamasinda indirgenmis Nakit Akimlari analizi (“INA”) ve Piyasa Carpanlari analizi
yontemleri kullanilmistir. indirgenmis Nakit Akimlari analizine %50, Piyasa Carpanlari analizine %50 agirhk
verilerek Sirket degeri hesaplanmistir. Gelir tablosu ve bilangoya iliskin projeksiyonlar geg¢mis veriler
1siginda ve sirketin 5 yillik is plani cercevesinde 2022 - 2026 yillari icin hazirlanmistir. Sirket gelir tablosu
projeksiyonunu olustururken farkli trin kategorilerindeki satislari ve farkh satis kanallarindaki trendleri
analiz etmistir. Bu raporda, Deloitte Danismanlik A.S. tarafindan 18.02.2022 tarihinde hazirlanmis olan
“Tirkiye Kadin i¢ Giyim, Corap, Plaj Giyim ve Ev Giyim Sektér Raporu 2021” isimli rapor; Sirket’in
halihazirda faaliyetlerini devam ettirdigi sektor icin gerekli dogru datalari sagladigi varsayilmis ve bu
dogrultuda kullanilmis olup, bu bilgilerin giivenirligi ve dogrulugu teyit edilmemistir.

INA ydnteminde terminal biiylime orani %5,0 olarak alinmistir.

Piyasa Carpanlari analizi ydnteminde Sirket’in 2021 yil sonu ile 2022 tahmini yil sonu verileri kullanilmistir.
Analizde hem Tirkiye hem de yurt disinda benzer faaliyetlerde bulunan halka acik sirketlere yer verilmistir.
Degerlemeye baz olusturacak carpanlarin bulunmasinda kullanilacak sirketlerin belirlenmesinde ilgili
sirketlerin i¢ giyim, ev giyim, plaj giyim ve ¢orap pazarinda aktif bir tirin gami olmasina dikkat edilmistir.
Degerleme kapsaminda, 31 Aralik 2021’de sona eren son 12 aylik FD/FAVOK, F/K carpanlari ve 2022 yili
icin tahmini FD/FAVOK, F/K ¢arpanlari kullanilmistir.

3.1.indirgenmis Nakit Akimlarn Analizi

indirgenmis nakit akimlari analizi sonucu Sirket’in degerlemesine ulasilirken “Sirket gelir tablosu
projeksiyonunda yer alan farkli Griin kategorilerindeki satislari ve farkh satis kanallarindaki trendlerin
analizi” kullanilmistir. Gelir tablosu projeksiyonunda magaza net satis tahminlemesi, ziyaretgi sayisi
tahminleri, donlisim orani, fatura basi adet ve adet basi tutar, e-ticaret net satis tahminlemesi
kullanilmistir.

iNA Degerleme Ozeti (bin TL)

iINA Firma Degeri 1.323.910
Toplam Net Finansal Borg 51.498
0Oz Sermaye Degeri 1.272.412

3.2.Halka Agik Benzer Sirket Carpan Analizi

Piyasa carpanlari kapsaminda incelenen sirketler benzerlik ve firma degeri blyulklikleri bakimindan 3
gruba ayrilmis olup, her bir grup icin belirli oranlarda agirliklandirilarak ortalama bir ¢arpan sonucu
belirtilmistir. Grupl1 firmalari Tirkiye ve gelismekte olan Ulkelerde giyim perakendecileri olup, yiiksek
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blyliime potansiyeline sahip olmalari ve benzer llke risk primine sahip olmalari sebebiyle Suwen’e
benzerlik gosterdigi distilmektedir. Ayni sekilde Grup2 firmalari da i¢ camasiri, gecelik, pijama Griinlerini
Ureten/satan ve Urin bazinda Suwen’e benzerlik gostermektedir. Grup3 firmalari ise gelismis tlkelerde
faaliyet gosteren, lirlin bazinda Suwen’e benzeyen, olgunlasmis dolayisiyla da Suwen’e kiyasla daha yavas
blylyen firmalardir. Bu sebeple Firma degeri incelenirken yapilmis olan agirliklandirma; Grupl, Grup 2 ve
Grup 3 icin sirasiyla %40, %40 ve %20 olarak belirlenmistir.

Degerleme kapsaminda, 2021 yili FD/FAVOK, F/K carpanlar ve 2022 yili icin tahmini FD/FAVOK, F/K
carpanlari kullanilmstir.

Piyasa Carpanlari analizi kapsaminda, FD/FAVOK carpani hesabinda 20,0x ve {stii, F/K carpani hesabinda
ise 30,0x ve Ustl “u¢ deger” olarak kabul edilmis ve degerlemeye katilmamustir.

Bu kapsamda dikkate alinan Grup 1, 2 ve 3 benzer firmalar asagidaki tabloda gosterilmistir:

Sirket (Grup 1) Ulke | Kisa Bilgi

Dagi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. (Dagi) Tiirkiye merkezli bir tekstil sirketidir. Uriinleri
arasinda kadin ve erkek ig giyim, esofman, gorap, mayo ve pijamalar bulunmaktadir. Dagi,
Dagi Turkiye 1989 yilinda istanbul Sisli'de ilk magazasini acti. Sirketin Tirkiye’nin bircok bélgesinde
magazalari bulunmaktadir. Turkiye'deki magazalarin yani sira Azerbaycan, Fas, Irak, Kibris,
Lubnan, Rusya ve Suriye'de de magazalari bulunmaktadir.

Vakko Tekstil ve Hazir Giyim Sanayi isletmeleri A.S. erkekler ve kadinlar icin hazir giyim
tasarlayan, Ureten, satisini yapan Turkiye merkezli bir sirkettir. Vakko Esarp, Vakko Erkek
Vakko Turkiye ve Vakko Kadin Magazalari, Vakko Couture, V2K Designers ve Vakko Wedding, Vakkorama,
W Collection ile moda trinleri; Vakko Cikolata, Vakko Cay Atdlyesi, Vakko Kahve Atdlyesi
ve Vakko Patisseie Petit Four ile yiyecek ve igecek trlnleri sunmaktadir.

Desa Deri Sanayi ve Ticaret A.S., deri giyim ve aksesuar tasarimi, tretimi, pazarlamasi ve
satisi yapan Turkiye merkezli bir sirkettir. Sirket, bay ve bayan deri giyim, ayakkabi, seyahat
esyasl, canta, kemer, ev ve ofis aksesuarlari, mobilya ve ugak désemeleri Gretmektedir.
Turkiye DESA; Corlu, Duzce ve Halkali'da g Uretim tesisinin yani sira Tuzla Serbest Ticaret
Bolgesi'nde bir kurumsal subeyi isletmektedir. DESA, kendi magazalarinin yani sira
Samsonite ve Aerosoles Shoes markalarinin franchise magazalarini da isletmektedir.

Desa

Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S., Mavi markasi altinda hem kadin hem de erkek giyim ve
aksesuar tasarimi ve Uretimi yapan Turkiye merkezli bir firmadir. Sirket; pantolon, ceket,
gomlek, sort, elbise, etek ve jogger pantolon sunmaktadir. Sirket, ozellikle Turkiye,
Amerika Birlesik Devletleri, Kanada, Avrupa'da ve Rusya'da 390'den fazla tek markali Mavi
Turkiye magazasi isletmektedir. 5.000’i askin kiresel satis noktasi ve bir gevrimici magazaya
sahiptir. Turkiye'de 200'den fazla tek markali perakende magazasi, 60'tan fazla franchise
ile isletilen tek markali perakende magazasina sahiptir. Toptan satis ortaklari arasinda
Nordstrom, Bloomingdale's ve Peek & Cloppenburg bulunmaktadir.

Mavi

Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S., yurt igi ve yurt disinda deri
giyim, ¢anta, clizdan ve evrak cantasi gibi aksesuarlarin yani sira kumas Uretimi ve
Derimod Turkiye pazarlamasi yapan Turkiye merkezli bir sirkettir. Sirket ayrica tlkeiginde birgok perakende
magazasl bulunmaktadir. Ayrica Derimod'un New York, Moskova ve Milano'da
temsilcilikleri bulunmaktadir.

Lojas Renner SA, agirlikli olarak giyim ve moda aksesuarlarinin perakende satisiyla ilgilenen
Brezilya merkezli bir sirkettir. Sirketin faaliyetleri kadin, erkek ve ¢ocuk giyim esyasi, i¢
giyim ve ayakkabi, spor giyim, parfimeri, kozmetik, tuvalet Grinleri, ilgili rtnler, saatler
Lojas Renner SA Brezilya ve ev ve dekorasyon aksesuarlarinin satisina odaklanmaktadir. Ayni zamanda Sirket,
Dromegon Participacoes Ltda, Renner Administradora de Cartoes de Credito Ltda ve
Maxmix Comercial Ltda dahil olmak tizere bir dizi istirakleri araciligiyla faaliyetlerine devam
etmektedir.

LPP, giyim ve aksesuar endistrisinde faaliyet gosteren Polonya merkezli bir sirkettir.
LPP SA Polonya Sirket, tisort, gomlek, stiveter, mont, pantolon ve elbise gibi i¢ giyim ve ayakkabi, eldiven,
atki ve sapka gibi aksesuarlarin tasarimi ve dagitimi konusunda faaliyet gostermektedir.
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LPP, Orta ve Dogu Avrupa'nin yani sira Misir ve Katar'daki gok sayida magazadan olugan bir
ag aracihgiyla faaliyet gostermektedir. Ayrica, o6zellikle Polonya'da markalarina online
alisveris imkani sunmaktadir. Sirket, RESERVED, Cropp, House, MOHITO ve SiNSAY gibi
cesitli markalara sahiptir.

Foschini Group Limited bir yatirim holding sirketidir. Sirketin segmentleri arasinda
. . . bolum, Tam, FIX bolumu, Foschini bélum, Micevher bolimu, Markham bélim ve Spor
Foschini Group LTD Gliney Afrika e L . .

bolumu, perakende giyim, mucevher, kozmetik, cep telefonlari ve ev egyalari ve

mobilyalardan olusan Perakende ticaret bolimleri bulunmaktadir.

Truworths International Ltd, bir yatirim holding ve yonetim sirketidir. Truworths igletmesi
esas olarak Gliney Afrika'da faaliyet gosteriyor ve yaklasik sekiz Afrika tlkesinde magazalar
Truworths . . bulunmaktadir. Sirket, Guney Afrika'da bayanlar, erkekler, gengler ve gocuklar igin kendi
Gliney Afrika . L N - . .

seckin markalarindan olusan genis bir portféyde giyim ve ayakkabi sunan bir moda giyim
perakendecisidir. Markalari arasinda Truworths, Truworths Man, Daniel Hechter, Inwear,

Identity ve LTD bulunmaktadir.

Inernational LTD

CCC, ayakkabi pazarinda faaliyet gosteren Polonya merkezli bir sirkettir. Sirket, spor
CCC SA (Christine ayakkabi, cocuk, kadin ve erkek ayakkabi dahil olmak tizere gesitli model ve marka ayakkabi

Pol
Cotton Club) olonya Uretimi ve satisi yapmaktadir. Ayrica aksesuarlar ve giysi sektoériinde de faaliyette
bulunmaktadir.
Mr Price Group Limited Sirketi bir moda perakendeci sirketidir. Sirket, giyim, ev ve finansal
hizmetler segmentleri araciligiyla faaliyet gostermektedir. Giyim segmenti; giyim, spor
Mr Price Group LTD Gliney Afrika o g I Hishy et 8 I V! & s Bl P

giyim, ayakkabi, spor malzemeleri ve aksesuarlarinin perakende satigini yapmaktadir. Ev
segmenti, ev egyasl ve mobilya satmaktadir.

Sirket (Grup 2) Ulke Kisa Bilgi

Hanesbrands, Hanes, Champion, Maidenform, DIM, Bali, Playtex, Bonds, JMS / Just
My Size gibi giyim markalar altinda Amerika, Avrupa, Avustralya ve Asya /
Amerika Birlesik Pasifik'te temel i¢ giyim ve spor giyim sirketidir. i¢ giyim segmenti, erkek i¢ giyim,

Devletleri kadin kiilotu, gocuk i¢ giyim ve gorap gibi temel giyim Urlinlerine odaklanmaktadir.
Sirket, Champion, Hanes ve JMS / Just My Size markalariyla spor giyim pazarinda
faaliyet gostermektedir.

Hanesbrands INC

Wacoal Holdings Corp., agirlikli olarak kadin i¢ giyim, gecelik ve ¢ocuk ig giyim
Thai Wacoal PCL Tayvan olmak Uzere ig¢ giyim Uretimi ve toptan satigi yapan bir holding sirketidir. Ayrica
sirket; dig giyim, spor giyim ve diger tekstil Grlinleri satisini da yapmaktadir.

Sabina PCL, bayan ig¢ giyim Uretimi ve satisi yapan Tayland merkezli bir sirkettir.
Sirketin fabrikalari Tayland'in Chainat, Yasothon ve Burirum bolgelerinde
Sabina PCL Tayland bulunmaktadir. Sirket, rtnlerini Amerika Birlesik Devletleri, Avrupa ve
iskandinavya gibi denizasiri iilkelere ihrag etmektedir. Siityen, i¢c camasiri, kiilot
ilgili Grtinler; farkh yaslardaki kadinlara hizmet etmek tzere tasarlanmistir

Calida Holding, giyim sektdriinde faaliyet gésteren isvicre merkezli bir holding
sirketidir. Sirket, markali giyim Urtnlerinin yani sira mobilya da uretir. Sirket
faaliyetlerini bes is kolunda yiriatmektedir. Bunlardan birisi AUBADE markali i¢
camagirlari igerir.

Calida Holding isvicre

Wolford, hazir giyim ve i¢ giyim, aksesuar Uuretimi ve pazarlamasiyla
Wolford Avusturya ugrasmaktadir. Ayrica sirket tayt, corap, uzun ¢oraplar ve diz altilardan tayt ve
¢oraplara kadar gesitli gorap gesitlerini misterilerine sunmaktadir.

Van de Velde N.V., bagh ortakliklari ile birlikte kadin i¢ ¢amasirlarini kendi
markalar altinda tasarlayan, gelistiren, Greten ve pazarlayan Belgika merkezli bir
Van de Velde N.V. Belgika sirkettir. Sirket, Grunlerini Marie Jo, Marie Jo L'Aventure, PrimaDonna,
PrimaDonna Twist, PrimaDonna Swim ve Andres Sarda markalari altinda
pazarlamaktadir.

Victoria’s Secret Amerikali bir moda sirketi, perakendeci Limited Brands'in bir
pargasidir. Agirlikh olarak kadin i¢ ¢amasiri, pijama, dis giyim, mayo, ayakkabi,

Victoria's Secret & Co Amerika . . . L
parfiim, sampuan ve viicut losyonlari gibi ve ayni zamanda gizellik Griinleri satigi

vardir.
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Sirket (Grup 3) ‘ Ulke Kisa Bilgi

Inditex olarak bilinen Industria de Diseno Textil SA, agirlikh olarak tekstil
endiistrisinde faaliyet gdsteren ispanya merkezli bir sirkettir. Sirketin faaliyetleri
arasinda erkek, kadin ve gocuk giyim, ayakkabi ve moda aksesuarlarinin yani sira
Industria de Diseno Textil ispanya ev mobilyalar ve ev tekstili Grlinlerinin tasarimi, konfeksiyonu, tGretimi, dagitimi
ve perakende satisi yer almaktadir. Zara, Bershka, Stradivarius, Oysho, Pull & Bear
ve Massimo Dutti markalari altinda giyim satigi yapmaktadir. Sirket, cok sayida yan
kurulus araciligiyla diinya gapinda faaliyet gostermektedir.

Fast Perakendecilik Co Ltd, Japonya merkezli bir holding sirketidir. Sirket, dort
faaliyet alaniyla faaliyet gostermektedir. UNIQLO markasi altinda Japonya
Fast Retailing Co Japonya pazarinda erkek, kadin, cocuk ve bebek kiyafetleri gibi gtindelik kiyafetlerin yani
sira diger Griinlerin satisi ile ilgilenmektedir. Sirket ayrica gayrimenkul kiralama ve
diger islerle de ugrasmaktadir.

Hennes & Mauritz AB, giyim endiistrisinde faaliyet gdsteren isve¢ merkezli bir
sirkettir. H&M, H&M Home, COS, Monki, Weekday, Cheap Monday ve & Other
Stories gibi markalar altinda faaliyet gostermektedir. Giyim egyalarinin ve ilgili
Hennes & Mauritz isve aksesuarlarin tasarimi, Uretimi ve pazarlamasi ile ugrasmaktadir. Sirketin trin

AB (H&M) yelpazesi, erkek, kadin, cocuk ve genglere yonelik i¢ giyim ve spor kiyafetleri, ayrica
kozmetik Urinler, aksesuarlar, ayakkabilar ve ev tekstili Urlnlerinden
olugmaktadir. Sirket, Grinlerini 40'tan fazla pazara yayilmis bir dizi markali
magazada sunmaktadir.

V.F. giyim, ayakkabi ve ilgili Griinlerin tasarimi, Uretimi, tedariki, pazarlamasi ve
dagitimi ile ilgilenmektedir. Dis giyim, ayakkabi, kot, sirt ¢antasi, bavul, aksesuar,
spor giyim, mesleki ve performans giyim kategorilerinde bir marka portféyiine
sahiptir. Markalari arasinda oncelikle The North Face, Vans, Timberland ve Kipling
bulunmaktadir.

Amerika Birlesik

V.F. Corporation )
Devletleri

NEXT plc giyim, ayakkabi, aksesuar, glizellik ve ev triinleri sunan Birlegik Krallik
merkezli bir perakendecidir. Sirketin birkag farkli is kolu tGzerinden faaliyetlerini
Next Plc ingiltere siirdirmektedir. Sirket Birlesik Krallik ve irlanda'da 500'den fazla magazadan
olusan bir zincirdir. Sirketin franchise ortaklari 32'den fazla ulkede yaklasik 199
magaza isletmektedir.

Marks and Spencer Group (M&S), dlinya ¢apinda 1.380'den fazla magazasi ile
ingiltere’de bulunan bir perakendecidir. Sirket, Marks & Spencer Sirketler
Grubu'nun holding sirketidir. Sirket, kadin giyim, i¢ giyim, erkek giyim, cocuk giyim,
Marks and Spencer Group (M&S) ingiltere guzellik ve ev Urlnleri satmakta ve musterilerine yaklagik 300 tam kapsamli
magaza araciligiyla hizmet vermektedir. Sahip oldugu 220'den fazla ve yaklasik 350
franchise Simply Food magazasi dahil olmak uzere yaklasik 910 magazasi
ingiltere’de bulunmaktadir.

0VS,i erkek giyim, kadin giyim ve cocuk giyim tasarlayan, gelistiren ve satan italya
merkezli bir moda sirketidir. Sirket, digerlerinin yani sira giyim, aksesuar, ayakkabi,
ovs italya spor giyim ve ev mobilyasi gibi genis bir yelpazede farkli tiriinler sunmaktadir. OVS
ve UPIM markalarinin sahibidir ve ayni ticari markalar altinda e-magazalara
sahiptir. Totalde 1.600'den fazla magazaya sahiptir.

Superdry, diinya capinda yaklasik 670’den fazla satis noktasinda Superdry markasi

Superdr ingiltere
P Y & altinda hazir giyim, erkek giyim, kadin giyim ve aksesuar tasarlar, Uretir ve satar.

Kaynak:Bloomberg, Thomson Reuters, llgili internet Siteleri
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S6z konusu kriterlere gore sekillenen “Grup 1,2 ve 3” FD/FAVOK ve F/K carpan hesaplamasi asagidadir:

) ) FD/FAVOK*
Sirket (Grup 1) Ulke

2021 202271 20221

Dagi Tirkiye 29.9x m.d. -30,5x% m.d.

Vakko Tirkiye 5,1x m.d. 9,4x m.d.

Desa Tirkiye 6,5x m.d. 13,2x m.d.

Mavi Tirkiye 3,4x 3,8x 9,0x 11,5x

Derimod Tirkiye 6,8x m.d. 81.9x m.d

Lojas Renner Sa Brezilya 16,6x 10,8x 38-6x% 21,9x

LPP SA Polonya 17,7x 7,5x 19,2x 15,9x

Foschini Group LTD Glney Afrika 9,1x 6,1x 56;4x 15,3x

Truworths Inernational LTD Glney Afrika 6,3x 5,5x 11,2x 8,9x
Christine Cotton Club SA Polonya 19,4x 9,2x m.d. 49.4x
Mr. Price Group LTD Guney Afrika 11,0x 9,2x 21,6x 17,0x

MEDYAN | | 7,9% 7,5x 12,2x 15,6x
Kaynak: Bloomberg, Thomson Reuters, Rasyonet

*Grup 1 icerisinde degerlendirilmis Dagi sirketi 2021 senesi Firma Degeri/FAVOK carpani u¢ deder olarak nitelendirildigi icin
degerleme kapsaminda dikkate alinmamustir.

**Grup 1 icerisinde degerlendirilmis Dagi, Derimod, Lojas Renner Sa, Foschini Group LTD sirketleri 2021 senesi F/K ¢carpani ug deger
olarak nitelendirildigi icin degerleme kapsaminda dikkate alinmamustir.

** Grup 1 igerisinde degerlendirilmis Christine Cotton Club (CCC SA). 2022 senesi tahmini F/K ¢carpani ug deder olarak nitelendirildigi
icin degerleme kapsaminda dikkate alinmamustir.

**Grup 1 F/K ¢carpani hesaplanirken, 2021 sene sonu degerleri agiklanmayan sirketlerin son 12 ay ¢arpanlari dikkate alinmistir.
(LPP Sa sirketinin son 12 ay F/K degeri analize katilmistir.)

. FD/FAVOK*
Sirket (Grup 2)
2021 2022 T

Hanesbrands INC ABD 7,7x 8,0x 8,2x 8,6x
Thai Wacoal PCL Tayland m.d. m.d. m.d. m.d.
Sabina PCL Tayland 18,2x 14,1x 25,9x 18,5x
Calida Holding isvicre 10,2x 9,6x 28,8x 23,2x
Wolford AG Avusturya m.d. m.d. m.d. m.d.
Van de Velde N.V. Belgika 9,2x 8,1x 17,0x 15,1x
Victoria's Secret & Co Amerika 4,4x 4,2x 7,2x 7,5x
MEDYAN | 9,2x 8,1x 17,0x | 15,1x

Kaynak: Bloomberg, Thomson Reuters, Rasyonet
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*Grup 2 icerisinde bulunan Thai Wacoal ve Wolford sirketleri Firma Dederi/FAVOK ve F/K carpanlari mevcut olmadigindan
degerleme kapsaminda dikkate alinmamistir.

Sirket (Grup 3) YIS
Industria de Diseno Textil ispanya 12,7x 8,0x A5t 17,5x
Fast Retailing Co Japonya 14,7x 13,7x 39;4x 33,5x%
Hennes & Mauritz A (H&M) isveg 7,3x 6,8x 22,1x 17,4x
V.F. Corporation ABD 26:3% 14,0x 18,9x 17,9x
Next Plc ingiltere 13,9x 8,6x 28,5x 12,0x
Marks and Spencer Group ingiltere 7,6x 4,9x 70,6% 7,4%
ovs italya 8,7x 12,3x m.d. 10,7x
Superdry ingiltere 11,6x 6,0x m.d. 16,9x

MEDYAN 11,6x 8,3x | 22,1x 16,9x

Kaynak: Bloomberg, Thomson Reuters, Rasyonet

*Grup 3 icerisinde degerlendirilmis V.F. Corporation sirketi 2021 senesi Firma Degeri/FAVOK ¢arpani ug deder olarak nitelendirildigi
igin degerleme kapsaminda dikkate alinmamistir.

** Grup 3 igerisinde degerlendirilmis Industria de Diseno Textil, Fast Retailing Com ve Marks and Spencer Group (M&S) 2021 senesi
F/K ¢arpanlari ug deder olarak nitelendirildigi igin degerleme kapsaminda dikkate alinmamstir.

** Grup 3 igerisinde degerlendirilmis Fast Retailing Co. 2022 senesi F/K ¢arpani ug¢ deder olarak nitelendirildigi icin degerleme
kapsaminda dikkate alinmamustir.

Yapilan gruplandirma carpanlari Grupl icin %40, Grup2 icin %40 ve Grup3 icin %20 oraninda
agirhklandirilarak elde edilen carpanlarin ortalamalari_yansitiimistir:

. FD/FAVOK
Carpan Analizi
20227
Grupl Medyan Degeri (%40) 7,9x 7,5x 12,2x 15,6x
Grup2 Medyan Degeri (%40) 9,2x 8,1x 17,0x 15,1x
Grup3 Medyan Degeri (%20) 9,9x 7,0x 18,8x 14,3x
Agirhiklandirilmig Carpan Degeri 8,8x 7,6x 15,4x 15,2x

Piyasa carpanlari analizi sonucu ortaya cikan firma degeri ve 6z sermaye degeri asagidaki tablolarda
gosterilmektedir:

. FAVOK Net Kar
Bin TL
2021 20227 2021 20227
Deger 114.347 215.709 42.924 72.676
Agirliklandirilmig Carpan 8,8x 7,6x 15,4x 15,2x
Agirliklandirilmig Carpan Degeri 1.010.309 1.648.863 663.034 1.102.155
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FD/FAVOK

2021 20221
Firma Degeri 1.010.309 1.648.863 - -
Net Borg 131.874 131.874 - -
Ozsermaye Degeri 878.435 1.516.989 663.034 1.102.155
Agirliklandirma %25,00 %25,00 %25,00 %25,00
Agirliklandirilmis 6z Sermaye Degeri 598.856 441.297
Sonug 1.040.153

4. Degerleme Sonucu

Degerleme ¢alismasinda indirgenmis nakit akimlari (INA) ve piyasa carpanlar analizi kullaniimistir.
indirgenmis nakit akimlari yaklasimi ile hesaplanan dzsermaye degerine %50, kendi iginde farkli agirliklara
sahip olan piyasa g¢arpanlari analizine de ayni oranda %50 vererek 1.156,3 milyon TL halka arz dncesi

O0zsermaye degerine ulasiimistir.

Degerleme calismasi sonucunda bulunan, agirliklandiriimis 6z sermaye degeri asagidaki tabloda verilmektedir:

.. " Agirhklandiriimi
Degerleme Ozeti (Bin TL) Oz Sermaye Degeri** .. 6 . $ i
Oz Sermaye Degeri

indirgenmis Nakit Akimlari 1.272.412 50% 636.206
Piyasa Carpan Analizi* 1.040.153 50% 520.077
1.156.283

Agirliklandinilmis Oz Sermaye Degeri
* FD/FAVOK 2021, FD/FAVOK 2022 T, F/K 2021 ve F/K 2022T ¢arpanlari ile ortaya ¢ikan dederlerin agirlikli ortalamasidir.

** Sirket’in 6zsermaye dederi hesaplanirken indirgenmis Nakit Akimlari’ndan elde edilen firma degerinden IFRS 16 kapsaminda
diizeltilmis net borg¢ tutari, Carpan Analizi kapsaminda ise Sirket’in firma degerinden toplam net borg tutari hesaplamaya dahil

edilmistir.

S6z konusu degerin halka arz 6ncesi 6denmis sermayeye (50.000.000 TL) bolinmesi sonucunda iskonto
Oncesi pay degeri 23,13 TL olarak hesaplanmistir. Elde edilen bu degere %20,00 halka arz iskontosu
uygulanmis ve halka arz birim pay fiyati 18,50 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme Sonucu

Agirliklandinlmis Oz Sermaye Degeri (TRY 000) 1.156.283
Odenmis Sermaye (TL) 50.000.000
Birim Pay Degeri (TL) 23,13
Halka Arz iskontosu (%) %20,00
iskontolu Oz Sermaye Degeri (TRY 000) 925.004
18.50

iskontolu Birim Pay Degeri (TL)

Degerleme ¢alismasi sonucu 23,13 TL olarak hesaplanan Suwen birim pay degerine %20 iskonto
uygulanarak sabit fiyati 18,50 TL olarak belirlenmistir.
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5. Halka Arz Sonucu

Suwen Tekstil Sanayi Pazarlama A.S.nin (“Suwen”, veya “Sirket”) paylarinin halka arzina iliskin talep
toplama islemleri 13-14-15 Nisan 2022 tarihleri arasinda gergeklesmistir.

Halka arzda birim fiyat 18,50 TL olarak belirlenmistir. Halka arz edilen 23.000.000 TL nominal degerli
paylarin tamaminin satisi gerceklesmistir.

Toplam halka arz bliyikligi 425.500.000,00 TL olarak gerceklesmistir.

Halka arzda, toplam 71.659 yatirimcidan, halka arz edilen 23.000.000 TL nominal degerli paylarin 3,52
katina denk gelen 1.499.138.953 TL nominal degerli pay talebi gelmistir.

Halka arzda, Yurt ici Bireysel Yatirmcilara tahsis edilen paylarin 4,40 kati, Yurt i¢i Kurumsal Yatirimcilara
tahsis edilen paylarin 2,59 kati ve Yurt Disi Kurumsal Yatirimcilara tahsis edilen paylarin 2,88 kati talep
gelmistir.

Halka arz fiyati izerinden yatirimci grubu bazinda talep ve dagitim bilgisi asagidaki tabloda yer almaktadir:

. Toplam
. Talebi . =
Talep Edilen DEFNED Dagitilan

Yatirimei Grubu . Basvuru - Karsilanan ) )
Pay Adedi Nominal Nominal Nominal

Sayisi EERY T

Tutar (TL) Sayisi

Tutar (TL) Tutara
Orani

Yurt ici Bireysel 11.500.000 %50 71579 = 50.545.705  %62,38 67.947 11.500.000  %50,00

Yurt I¢i Kurumsal 9.200.000 %40 75 23.868.833  %29,45 73 9.200.000 %40,00

Yurt Disi Kurumsal  2.300.000 %10 5 6.620.000 = %8,17 5 2.300.000 %10,00
Toplam 23.000.000 %100 = 71.659  81.034.538 %100 68.025 23.000.000 %100

6. Halka Arz Sonrasi Finansal Performans

Sirket’in paylarinin 21.04.2022 tarihinde Borsa istanbul’da islem gérmeye baslamasinin ardindan Sirket
2022 yili 3 aylik, 6 aylik, 9 aylik ve 12 aylk finansal verilerini agiklamistir. Sirket’in Turkiye Finansal
Raporlama Standartlari (TFRS) dogrultusunda hazirlanan finansal tablolarina iliskin 6zet bilgiler asagida yer
almaktadir.

Bilango (TL) 31.12.2021 | sii2202

Nakit ve Nakit Benzerleri 10.181.882 124.781.491
Ticari Alacaklar 14.365.022 32.600.000
Diger Alacaklar 44.369 319.044

Stoklar 103.806.642 308.044.819
Pesin Odenmis Giderler 17.614.370 19.260.032
Cari Ddnem Vergisiyle ilgili Varliklar - 124.643

Diger Dénen Varliklar 2.971.556 11.990.971
Donen Varliklar 148.983.841 497.121.000
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Diger Alacaklar 1.158.892 1.969.328

Maddi Duran Varliklar 30.642.884 62.009.400
Kullanim Hakki Varliklari 80.669.287 140.828.337
Maddi Olmayan Duran Varlklar 2.304.116 6.689.798
Ertelenmis Vergi Varligi - 7.876.642
Duran Varliklar 114.775.179 219.373.505
TOPLAM VARLIKLAR 263.759.020 716.494.505
Kisa Vadeli Borglanmalar 23.949.079 20.357.152
Kisa Vadeli Kiralama islemlerinden Borglar 33.522.662 66.993.090
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 25.724.914 26.383.655
Ticari Borglar 44.788.324 156.004.406
Calisanlara Saglanan Faydalar Kaynakl Borglar 6.503.695 17.559.529
Diger Kisa Vadeli Yikimlulikler 1.923.203 3.493.560
Ertelenmis Gelirler 463.821 997.994
Doénem Kari Vergi YukUimlulugu 5.159.455 11.145.586
Kisa Vadeli Karsiliklar 3.150.490 6.822.192
Kisa Vadeli Yakumliilikler 145.185.643 309.757.164
Uzun Vadeli Borglanmalar 12.005.896 2.455.053
Uzun Vadeli Kiralama islemlerinden Borglar 46.853.727 73.116.462
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.042.363 1.356.435
Ertelenmis Vergi YukimlulGgi 17.769 -

Uzun Vadeli Yaktumluliikler 59.919.755 76.927.950
Toplam Yiikiimliiliikler 205.105.398 386.685.114
Ana Ortaga Ait Ozkaynaklar 58.653.622 329.809.391

Kontrol Giici Olmayan Paylar - -

Ozkaynaklar 58.653.622 329.809.391
TOPLAM YUKUMLULUKLER VE OZKAYNAKLAR 263.759.020 716.494.505
Hasilat 359.858.381 940.027.301
Satislarin Maliyeti (-) (144.835.431) (363.924.433)
Briit Kar 215.022.950 576.102.868
Brit Kar Marji (%) %60 %61
Esas Faaliyet Kari/(Zarari) 70.294.826 226.242.096
Esas Faaliyet Kar Mariji (%) %20 %24
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari 71.340.687 232.374.920
Finansman Gelirleri (+) 6.204.949 17.899.578
Finansman Giderleri (-) (21.741.328) (51.785.078)
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Oncesi Kari/(Zaran) 55.804.308 198.489.420
Doénem Vergi Gideri (-) (12.353.611) (37.155.232)
Ertelenmis Vergi Geliri/(Gideri) (526.876) 7.836.907
D6nem Kan 42.923.821 169.171.095
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Doénem Kari Mariji (%) %12 %18
Kontrol Giicli Olmayan Paylar - -

Ana Ortaklik Paylari 42.923.821 169.171.095
Kaynak: ilgili Tarihli Bagimsiz Denetim Raporu

Sirket’in 2022 yilinda hasilat tutari, 2021 yilina gére, %161,2 oraninda artis gostermis ve 940.027.301 TL'ye
ulasmistir. Bahse konu ciro artisi; marka bilinirligindeki artis ile yurtici magazacilik cirosundaki %163,5
oranindaki bliyimeden, Covid-19 sonrasi Sirket’in e-ticaret hasilatindaki blyliimenin devam etmesinden
(2022 yilinda bir onceki seneye gbére %104,0 oraninda) ve yurtdisi magazacilik operasyonlarina
baslanmasindan kaynaklanmaktadir. Sirket’in 2022 yilinda yurtici magazacilik cirosu, 2021 yilina gore
%163,5 oraninda artmis ve yaklasik 809,8 milyon TL'ye ulagsmistir (2021 yilinda 307,3 milyon TL). Bahse
konu ciro artisi temelde, Sirket’in birebir magazalarindaki %128,2 oranindaki hasilat blyimesinden
kaynaklanmaktadir. Bu duruma paralel olarak briit kar artis gostermis olup, 2022 itibariyla bir dnceki yila
kiyasla %167,9 artisla 576,1 Milyon TL'ye ulasmistir. Buna ek olarak brit kar marji %61,3’e ulasmistir.
Sirket’in donem net kari bir 6nceki yila gore yaklasik 4 katina ¢ikmis ve 169,2 milyon TL olarak
gerceklesmistir.

Projeksiyon ve Gergeklesenler Karsilastirmasi

Suwen’in TSKB tarafindan yazilan Fiyat Tespit Raporu’nda yer alan 2022 yili projeksiyonlari ve 2022 yili 12
aylik gerceklesmeleri asagidaki tabloda 6zetlenmistir:

Bin TL

Gergeklesen Gergeklesme Orani (%)

Hasllat 678.852 940.027 %138,47
Briit Kar 405.628 576.103 %142,03
Brit Kar Mariji %60 %61 -

Esas Faaliyet Kari 120.456 226.242 %187,82
FAVOK * 215.709 304.158 %141,00
FAVOK Marji %32 %32 -

Net Kar 72.676 169.171 %232,77

(*) TFRS 16 kapsamindaki FAVOK tutaridir. FAVOK hesaplanirken esas faaliyet kalemine amortisman ve itfa giderleri eklenmistir.

7. Halka Arz Sonrasinda Yasanan Fiyat Hareketleri ve Fiyata Etki Eden Faktorler

Suwen Tekstil'in paylari, 21 Nisan 2022 tarihinde 18,50 TL birim hisse fiyati ile Borsa istanbul’da islem
gdrmeye baslamistir. Sirket’in 18 Nisan 2023 tarihli Borsa istanbul kapanis fiyati 63,25 TL olarak
gerceklesmistir.

18.04.2023 borsa kapanisi itibariyle Suwen’in pay fiyati, halka arz fiyatina gore %242,0 seviyelerinde
yukaridadir. BiST 100 endeksi ayni dénem boyunca %96,3 oraninda deger kazanmistir.

Sirket 2022 yilinda; Tirkiye'de 19, Romanya'da dort, K.K.T.C'de iki olmak Uzere toplamda 25 yeni magaza
acmustir. ilgili ddnemde iki magaza (bir tanesi Sirket tarafindan, bir tanesi bayiler tarafindan isletilen)
kapanmistir. 31 Aralik 2022 itibariyla Sirket'in; Tirkiye'de (148 tanesi Sirket tarafindan, 7 tanesi bayiler
tarafindan isletilen) 155, Romanya'da dort ve K.K.T.C.'de iki olmak Uzere toplam 161 magazasi
bulunmaktadir. Sirket’'in bilylme stratejileri cergevesinde, 2023 vyilinda yurticinde tamami Sirket
tarafindan isletilecek asgari 20 magaza aclilisi planlanmaktadir. Romanya'da yeni magaza lokasyonlari igin
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calismalar devam etmektedir. Bunlara ilave olarak, yurtdisinda minhasir bayilikler verdigi firmalar ile yeni
magaza agihislarina baslamis olup Azerbaycan'da ilk magaza acilisi Park Bulvar Mall Bakii'de gerceklesmistir.
2023 yili icerisinde, miinhasir bayilik verdigi bolgelerde asgari 10 magaza acilmasi planlanmaktadir. Dogu
Avrupa, Kuzey Afrika, Orta Asya Tirk Cumbhuriyetleri, Orta Dogu ve Rusya pazarlarinda biylimeyi
hedeflemektedir. Sirket ayni zamanda parfiimeri ve kozmetik sektoriine de girmeyi planlamakta olup
bununla ilgili galismalara baslamistir. Gelecek donem planlarinin gercgeklestirilmesi yoniinde atilan olumlu
adimlara ilave olarak pandemi kisitlamalarinin tamamen bitmesi, Sirketin marka bilinirligindeki ve magaza
sayisindaki artis ile net satislarinin artisi, yurt disi operasyon hacminin blylimesi ve e-ticaret performans
artisi gibi olumlu gelismeler gergevesinde pay degerinin pozitif yonde etkilendigini diisinmekteyiz.

2022 yilinda bitcelenen hasilatin Gizerinde gerceklesen performans temelde, hem satis miktarlarinin hem
de Urdn fiyat artislarinin beklenenin Uzerinde gerceklesmesinden kaynaklanmaktadir. Brit kar marjindaki
ylkselis ise, Sirket’in maliyet ve kur artislarinin negatif etkisini minimize etmek amaciyla stok alimlarini
erken ve yiksek montanli yapmasinin bir sonucudur. Sirket’in hasilat blylimesi, sabit gider kalemlerinin
varhigi sebebiyle FAVOK ve net kar marjlarina pozitif etki yapmistir.

Sirket 18.04.2023 tarihine kadar KAP’ ta halka arz bilgileri harici 58 adet 6zel durum acgiklamasi
yayimlamistir. S6z konusu acgiklamalardan 7’u yeni is iliskisi, 11'i agilan yurt i¢i ve yurt disi magaza sayilari
ve 3’( iligkili taraf islemlerine iliskin 6zel durum agiklamalarindan olusmaktadir.

Suwen Tekstil Sanayi Pazarlama A.S. paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmeye basladig tarihten itibaren
BiST giin sonu* Sirket pay fiyati gelisimi ve gerceklesen islem hacmi asagida sunulmaktadir:

Grafik 1: Suwen Tekstil Pay Fiyati
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*18 Nisan 2023 tarihli

Kaynak: Rasyonet
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Suwen Tekstil Sanayi Pazarlama A.S. paylarinin Borsa istanbul’da islem gérmeye basladig tarihten itibaren
BiST 100 endeksinin gelisimi asagida sunulmaktadir:

Grafik 2: BIST 100 Endeksi
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Kaynak: Rasyonet

Suwen Tekstil pay fiyatinin BIST 100 (Géreceli) endeksine gore performansi asagidaki grafiklerde
karsilastirmali olarak sunulmaktadir:

Grafik 3: Suwen Tekstil Pay Fiyati ve BIST 100 (Géreceli) Endeksi Performansi
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Kaynak: Rasyonet
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