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1. GIRIS

1.1.Rapor Ozeti

Mevcut marka degerleme raporu, Musteri firma tarafindan bildirilen temel veriler, 31 Aralk
2019 tarihli finansal tablolar, pazar bilgileri ve gelecek projeksiyon &ngorileri 1si8inda
hazirlanmis olup asagida raporun 6zeti sunulmaktadir:

HAK SAHIBI BIRLIK MENSUCAT TICARET VE SANAYi
ISLETMESI ANONIM SIRKETI

ADRES OSMAN KAVUNCU MAH. MENSUCAT CAD. NO:
22 MELIKGAZi KAYSERI

ULKE TURKIYE SOL EY
MARKA SOLEY

TESCIL NO. iliskin tlim markalar igin EK’e bakiniz.
TARIH 08.07.2020
BILANCO TARIHiI 31.12.2019

YONTEM Destek Patent proje ekibi tarafindan uluslararasi degerleme normlarina uygun
olarak “pazar odakli” degerleme yontemi izlenerek hazirlanmistir. :

I 4.659.854,24 EUR.

Deger hesaplanmasinda, marka alt is gruplari, tlke ve bolge secimine gore cesitli sektorlerde
siniflandirilma yapilmis ve her sektér ayri olarak hesaplanmistir. Asagidaki rakamlar sz

konusu sektorleri ve karsilik gelen degerleri bildirmektedir.

MARKA DEGERi GENEL BAKIS (Merkezi ve Dogu Avrupa/Tiirkiye)

Marka Hak Degeri | Ev Tekstili | 4.608.871,99 EUR

Marka Koruma Degeri Ulusal + Uluslararasi Tescil 50.982,25 EUR

ITOPLAM MARKA DEGERi- _ . 4.659.854,24 EUR.

Elde edilen marka degerleme sonuglari oncelikle firmaniz tarafindan saglanan verilere ve
belirli varsayimlara dayanmaktadir. Bu kapsamda, raporun sunulacagi makama bagli olarak
her bir verinin dogrulugunun belgelerle ispatlanmasi gerekebilir.




1.2.Konu ve Amag

Destek Patent A.S. tarafindan hazirlanan bu Marka Degerleme Raporu, BIiRLIK MENSUCAT
TICARET VE SANAYi ISLETMESI ANONIM SIRKETI adina tescilli olan (31.01.2000) “soley”
markasinin 31/12/2019 tarihi itibariyla, EUR bazinda Marka Degeri hakkinda goris bildirmek
adina diizenlenmistir. ‘soley’ markasinin piyasa degeri, “BIRLIK MENSUCAT TiCARET VE SANAYi
ISLETMESI ANONIM SIRKETI” firmasinin talebi (zerine, finansal tablolar, gelecek
projeksiyonlari, pazar bilgileri ve destekleyici diger bilgi ve belgeler esas alinarak asagida yer

alan standartlara uygun sekilde hazirlanan rapor ve yontem ile tahmin edilmektedir.

Sinirlayici Kosullar;

o Uclincii sahislar tarafindan saglanan ve bu degerlemenin tamami ya da bir bolimiine
esas teskil eden bilgilerin, glvenilir oldugu varsayilmis ve Rapor’ da belirtilenlerin
haricinde dogrulugu denetlenmemistir.

e Piyasa sartlarindaki degisikliklerden dolayi herhangi bir sorumluluk kabul edilmemekte
ve Rapor tarihinden sonra meydana gelen olay ve sartlarin etkilerini yansitmak
amaciyla, raporun revize edilmesi konusunda bir yikiimlalik bulunmamaktadir.

e Mdgsteri firma bilgilerinin korunmasi konusunda taraflar arasinda imzalanan “Gizlilik
Sozlesmesi” esaslari gecerli olacaktir.

e Destek Patent A.S. yazili onayl olmaksizin, bu rapor herhangi bir sekilde tamamen ya
da kismen yayinlanamaz, raporun veya raporda yer alan degerleme rakamlarinin veya
Destek Patent ve degerleme uzmanlarinin unvan ve adlari veya mesleki nitelikleri
referans verilemez.

e Bu rapor amaglanan kapsami disinda kullanilmasi yaniltici sonuglar dogurabilir. Bu tir

sonuclardan Destek Patent sorumlu tutulamaz.




1.3. Destek Patent A.S. Beyanlari

i. Sermaye Piyasasi Mevzuatina Uygunluk Beyani

Destek Patent A.S., Sermaye Piyasasi Kurulu 17.07.2003 tarih ve 37/875 sayili kararina istinaden asagida yer alan

maddelere uygunlugunu beyan eder.

Sermaye Piyasasi Kurulunca; Kurulun Seri: VIl No:35 Sermaye Piyasasi Mevzuati Cergevesinde Degerleme Hizmeti

Verecek Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig hiikiimleri sakli

kalmak Gizere gayrimenkuller disindaki varliklara iliskin degerleme hizmetinin;

i)
i)

iii)

iv)

v)

vi)

vii)

Ayri bir “Kurumsal Finansman Bolimi’ ne sahip;

Degerleme galismalari sirasinda kullanilmasi gereken prosedirlerin bulundugu sirket genelgeleri, el
kitabi veya benzeri belirlenmis prosediirlerin bulundugu;

Musteri kabull, c¢alismanin yiritilmesi, raporun hazirlanmasi ve imzalanmasi slreglerinde
kullanilacak kontrol cizelgeleri veya benzeri dokiimanlara sahip oldugunu;

Degerleme calismalarinin teknik altyapisini olusturan her tiirll bilgi bankasi, i¢ genelge, gelistirilmis
know-how ve benzeri altyapisi bulundugu;

Degerleme ¢alismalarinda ihtiyag duyulan bilgilerin elde edilmesi ile ilgili arastirma altyapisina sahip
oldugunu;

Degerleme calismasini talep eden sirket ile arasinda degerleme hizmeti s6zlesmesi bulundugunu
(sozlesme degerlenecek sirket ile ilgili 6zet bilgileri, degerleme hizmetini gerceklestirecek personeli
ve tahmini degerleme hizmet siresini icermelidir),

Degerleme calismasini talep eden sirket ile dogrudan ve dolayl olarak sermaye ve yonetim iliskisi
bulunmayan, bagimsiz denetim kuruluslari, bu kuruluslarin tiyelik anlasmasina sahip oldugu yabanci
sirketlerle yapilan lisans, know-how ve benzeri sézlesmeler cercevesinde faaliyette bulunan
danismanlik sirketleri, halka arza aracilik ve yatirnm danismanligi yetki belgesinin her ikisine birlikte
sahip olan araci kurumlar veya mevduat kabul etmeyen bankalardan biri tarafindan yerine
getirilmesine, bagimsiz denetim kuruluslar tarafindan yapilacak degerleme faaliyetinde bu
kuruluglarin ~ denetimini  Ustlendikleri  sirketlere ayni ddnemde degerleme hizmeti

veremeyeceklerine ve uygulamanin bu dogrultuda yénlendirilecegini beyan eder.

ii. Uluslararasi Degerleme Standartlarina Uygunluk Beyani

Destek Patent A.S., UDES 3 Paragraf 5.1.10 uyarinca, UDES Davranis Kurallarinin ahlaki ve mesleki gereklerine

uygunluk cercevesinde hazirlanan rapor i¢in asagida yer alan maddelere uygunlugunu beyan etmektedir.

* Raporda sunulan bulgular Degerleme Uzmani’nin sahip oldugu tiim bilgiler cergevesinde dogrudur;

¢ Analizler ve sonuclar sadece belirtilen varsayimlar ve kosullarla sinirlidir;

e Degerleme Uzmani'nin degerleme konusunu olusturan marka ile herhangi bir ilgisi yoktur.

® Degerleme Uzmani’'nin Ucreti raporun herhangi bir bolimine baglh degildir;




e Degerleme ahlaki kural ve performans standartlarina gére gergeklestirilmistir;

* Degerleme Uzmani, mesleki egitim sartlarini haizdir;

¢ Degerleme Uzmani'nin degerlemesi yapilan markanin yeri ve tiiri konusunda daha 6nceden deneyimi vardir;
* Degerleme Uzmani, markayi kisisel olarak denetlememistir;

* Raporda belirtilenlerin haricinde hi¢ kimse bu raporun hazirlanmasinda mesleki bir yardimda bulunmamustir.

2.MARKA DEGERLEME HAKKINDA BiLGILENDIRME

2.1. Temel Bilgiler

Marka degerinin hesaplanmasi konusunda uluslararasi arenada en ¢ok kabul goéren
yaklasimlar, (1) gelir, (2) maliyet ve (3) pazar tabanl degerleme yontemleridir. Marka
degerleme eldeki verilere, gelecek 6ngorilerine ve degerleme sebebine bagli olarak degisik
hesaplama yontemleri iceren bir uzmanlik alanidir. Bu degerin blyikligline bircok faktor etki

eder.

Marka degerinin belirlenmesine yonelik ilk ciddi calismalar, 1980’lerde sirket ele gecirme ve
birlestirmelerinde gergeklesmis olup, bu dénemde uygulanan finansal modeller markanin
sadece parasal degerini belirlemeye yonelik, tliketici tercih ve bakis acisini dikkate almayan
modellerdir. Ardindan, bu eksikligi gidermek adina akademisyenler tarafindan mdusteri
davranis ve tercihlerini dikkate alan yeni yontemler gelistirilmis, ancak bunlar da parasal bir

marka degeri belirlemekten ¢cok markanin giiciinii 6lgmeye yonelik yapilandiriimistir.

Netice olarak, finansal modellerin ve pazarlama bakis acisindan gelistirilmis modellerin
eksikliklerini gidermek amaciyla ginlimiuzde cesitli karma modeller gelistirilmistir. Bu
yontemler markayi belirli kistaslara gére Olgerek markanin giiciinu belirlemekte ve 6lgim
sonuclarini markanin gelecekteki kazanclari elde edip edememe riski (iskonto orani veya bir

carpan degeri olarak) ile iliskilendirmektedir.




2.2. Degerleme Yontemleri
2.2.1 Uygulanan Yontem Seg¢imi

Pazar Odakli Marka Degerleme (Market Oriented Trademark Value)

Bu degerleme modelinde gerceklestirilen hesaplamalarda sektordeki diger firmalarin

piyasadaki pozisyonlari ve ekonomik tahminleri de dikkate alinmaktadir.

Sadece markayi satin alan, bina, arazi, liretim tesisi gibi baska varliklarla ilgilenmeyen bir dis

alici perspektifinden hareket alir.

Temel girdi ve degiskenler bu degerlemede ilgili is sektoriniin ortalama maliyet ve sermaye
yapisi ile uyumlandirilir. Boylece marka degeri her firmanin maliyet ve sermaye yapilarindan
aynistirilir. Pazar/piyasa odakh marka degerleme hesaplari ve bu hesaplardaki belirli girdi ve

degiskenler icin 6zel yaziimlar kullanilabilmektedir.

Ancak markasi degerlenecek kurumun kendisine 6zgli tahmin ve degerlendirmelerinin
tamamen yok sayilmasi dogru olmaz. Ozellikle, gelecek ticari marka gelir tahminleri burada
onemlidir. Gelecek biylime oranlarinin belirlenmesinde genelde markanin gecmisteki getiri
degerleri ve planlanan uzun vadeli ekonomik biiyiime degerlerinin yani sira enflasyon tahmin
orani da esas alinir. Marka dmriniin ve gelecek getirilerinin tahmini icin kurumun varsayimlari
sarttir. Burada ayni zamanda kurumun belirli piyasa degerlendirmelerini (6rnegin pazar

calismalari, analist raporlari, rakiplerin ge¢mis performansi vb.) yapmis olmasi beklenir.

Marka degerlendirme modelimizde pazar odakh bir yaklagimla “Hak Bedelinden Arindirma”
(Relief from Royalty) veya “isim haklarindan/telif Gicretinden kurtulma” olarak bilinen ve diinya
capinda sikhkla kullanilan ve given duyulan yéntemden yararlanilmaktadir. Burada diger
firmalarin piyasadaki pozisyonlari ve ekonomik tahminleri de dikkate alinmaktadir. Bu yéntem
marka sahibinin markayi kullanmak icin Gclincl bir sahsa bir hak bedeli 6demek zorunda
olmadigi ve bu nedenle hak bedeli maliyetinden arindig1 varsayimina dayanmaktadir (bknz.

Sema 3).




SEMA 3: GENEL YONTEM YAKLASIMI

= Sadece markay satin alan, bina, arazi, tUretim tesisi

gibi baska varliklarla ilgilenmeyen bir dis alici
Marka Tabal‘lll per‘spektlfl

Gelirlerin Mevcut Degeri
(Pazar Yakiasimi)

e Akranlar/Denkler kiimesi verilerine dayanir.

e Markanin koruma degeri, markanin tescil edilmesi
icin odenen harc ve vekillik Gcretlerinden dogan

Koruma Degeri giincel maliyetlerin toplamidir.
(Pazar Yaklasimi)

Pazar Odakh =» Sebepler: Markanin satin alinmasi veya satisl,
Marka Degeri Makul Deger{US-GAAP ve IAS/IFRS)...

Degerleme sirecinde “Hak Bedelinden Arindirma Yontemini tercih etmemizin ¢ temel
sebebi, s6z konusu yontemin;

Diinyaca taninmis vergi otoriteleri ve mali, idari otoriteler tarafindan kabul gérmus ve en
cok kullanilan yontemlerden biri olmasi,

Markalarin ticari gercekleri ile bag kurmasi,

Genelde kamuya acik finansal bilgiler vasitasiyla yapilmasidir.




3. MARKA VE iLGiLi SIRKET TANITIMI

3.1. Sirket Hakkinda Bilgilendirme

Sirketimiz 1953 yilinda pamuk ipligi Gretimi ile faaliyete gegmistir. Firmamizin Grin gruplari
arasinda; “SOLEY” markal havlu, bornoz, ev tekstili, yatak, baza grubu Urlinleri ile gabardin
kumas, poplin vb. trlnleri mevcuttur.

Ayrica, Avrupa ve komsu Ulkelerde 20 yili askin siredir tescilli, kendi pazarinda liderlige
oynayan “SOLEY” markali havlu, bornoz, ev tekstili, perde, yatak ve baza Uriinleriyle servis
vermeye devam etmektedir. Konusunda uzmanlasmis kadrosu ile verdigi hizmet kalitesini
pazarda kabul ettirmis bir firma olan Birlik Mensucat katilmis oldugu; i¢ ve dis fuarlarda yaptig
baglantilarla mamil kumag ve Soley Urlnlerinin pazardaki yerini saglamlastirarak uzun yillar

Ulke ekonomisine katkida bulunmaya devam edecektir.

Misyon:

Topluma ve cevreye saygili, verimli, etkin, dirlist ve ylksek sorumluluk bilinci icerisinde
calisarak Turkiye'de tekstilin ilk on firmasi icinde olmak, Turkiye'yi tekstil tiretimi sayesinde
diinyaya tasimak ve surdlrlebilir karlihgi saglamak.

Vizyon:

Tekstil kullanim alanlarini gelistiren, Dinya pazarlarinda etkin rol oynayan saygin, lider ve
guvenilir bir sirket olmak, musgteri isteklerini yerine getirmenin yaninda, musterinin ileride ne
isteyecegini dislinerek yatirrmlarina yon vermek.




3.1.1. Uriin Gami

RANFORCE GRUBU

o Cift Kisilik Nevresim Takimi
e Tek Kisilik Nevresim Takimi
e Cift Kisilik Dort Mevsim Set
e TekKisilik Dort Mevsim Set

SATEN GRUBU
e Saten Nevresim Takimlari

e Jakar Saten Nevresim Takimlari

CEYiZ PAKETI

e Nevresim Takimlari

Yatak Ortiilii Nakish Nevresim Setleri

Jakar Pikeli Dantelli Nevresim Takimlari

e Ceyiz Setleri

¢ Banyo
BANYO

e Havlu

e Bornoz

e Paspas

o Aile Setleri

HALI

10




YATAK

AVALANCHE
Full Ortopedh Yotk

3.2. Marka Hakkinda Bilgilendirme

3.2.1. Kullanildig1 Sektorler

Markanin aktif olarak satisa konu oldugu ana sektér EV TEKSTILI

Markanin aktif olarak satisa konu oldugu alt/diger sektor Havlu, Bornoz, Perde, Yatak ve Baza

jA.Z.Z. Marka Skoru

arka Skoru ise asagida bildirilen li¢ temel gosterge ve skor tablosu tarafindan belirlenir ve

“0” ila “100” skor deger skalasinda belirlenen fonksiyonlar tarafindan dagilimi yapilr.

Pazar Payi Belirleyicisi: Kurumunuz tarafindan belirlenen marka pazar payi, 6zel olarak
belirlemis oldugumuz fonksiyon tarafindan marka gilicii skoruna donusttrulir.
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e Gelir Trendi: Firma son dort yillik marka satigh gelirlerinin ortalama blyiime oranidir. Gelir

trendi degiskeni icin proje ekibimiz tarafindan belirlenen fonksiyon yardimiile marka gtict

skoruna donustiralar.

e Marka Yasi: Markanin degerlemeye tabi oldugu tlkedeki aktif yasidir. Marka Yasi degiskeni

icin proje ekibimiz tarafindan belirlenen fonksiyon yardimi ile marka glici skoruna

dontgstaralr.

Uc temel gostergenin ve skor tablosunun belirlemis oldugu skorlarin toplami sonucu marka

skoru %100,00 olarak tespit edilmistir.

FIRMA DERECESI: A-/A3

3.2.3. Koruma ve Tescil Bilgileri

KORUMA DEGERI BILGILERI (iLGiLi TUM ULKESEL TESCILLER)*

MARKA SKORU:100,00

= Tirkiye marka tescilleri tarafimizda mevcuttur (bknz. EK-1).

Not: Tescil edilen tim markalar, yaklasik harg ve vekillik ticretleri ilke bazinda tablo halinde
“DEGERLENDIRMEDE KULLANILAN DIiGER VERi VE DEGISKENLER” bashginda belirtilmistir.

4. EKONOMIK GOSTERGELER!

31.12.2016

31.12.2017 ‘

31.12.2018

31.12.2019 ‘

Net Satislar(TL) ‘

Satislarin Maliyeti 12.030.366

BRUT SATIS KAR/ZARAR 3.243.212
4.741.947
Faaliyet Giderleri

11.824.512 1.520.125 1.423.218
2.043.116 1.897.071 1.852.490
3.757.109 1.920.469 2.278.939
-1.713.993 -23.397 -426.449

. -1.498.735

FAALIYET K/zZ

! Soley markasi altinda Royalty anlasmasi kapsaminda ilk Adim Grup tarafinda elde edilen ciro ilave edilmistir.
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GELIR TRENDI

Net Satislar

45.695.709.
35.767.197 |

25.537.629.

|15.273.579

5. MARKA DEGERI HESAPLAMASI

5.1. Hesaplama Notlari

5.1.1. Iskonto Oraninin Belirlenmesi (Discount Rate)

Iskonto orani tahmini gelecek HAK BEDELI gelirlerinin bugiinkii degerlere indirgenmesi igin
kullanilmistir. Sermayenin maliyeti ve buna bagl riskler hesaplamanin ana unsurlaridir.

Iskonto oraninin hesaplanmasinda asagidaki faktorler 6nemli rol oynamaktadir:

5.1.2. WACC (Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti)

Sirketin gelecekte elde edecegi nakit akimlarinin gliniimiz degerine indirgenmesinde
kullanilan orani ifade etmekte ve sirket degerleme yontemlerinde iskonto orani olarak
kullanilmaktadir. Proje ekibimiz sektére 6zel “WACC” oranini, firmanin marka glici endeksini
hesaplayarak uyarlamakta ve marka beta faktorinid formile uyarlayarak marka iskonto
oranini bulmaktadir. Degerlememizde WACC orani sektorel ayrismadan dolayi degerleme
disi tutulmustur.

WACC orani =
borg finansman orani x borg maliyeti * (1- vergi orani) + 6z kaynak finansman orani x 6z kaynak maliyeti
Marka Iskonto Orani = borg finansman orani x borg maliyeti * (1- vergi orani) + 6z kaynak finansman orani x
(risksiz getiri orani + (sektdr risk orani) * Marka Beta Faktoril
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Iskonto orani isletmenin borglanma maliyeti ile 6z sermaye maliyeti toplaminin bir
fonksiyonudur. Formiil incelendiginde denklemin toplama islemine kadar olan kismi; sektorde
bulunan karsilastirilabilir firmalarin ortalama borglanma maliyetinin toplam borglar/toplam
kaynaklar orani ile garpimina esit olacaktir. (1 — T ile ¢arpimi borglanma maliyetini vergiden
arindirmay! amacglamaktadir. Baska bir deyisle borclanma maliyetinin vergi 6ncesi tutarini
formilde yazmamiz gerektiginden bu islemi yapariz), ikinci kismi ise 6z sermaye maliyetinin 6z
sermayenin/toplam kaynaklar orani ile ¢arpimina esit olacaktir. Dolayisiyla degerlemesi
yapilacak markanin yer aldigi sektériin ortalama Rd: Borclanma Maliyeti ile Re: Oz Sermaye
Maliyetinin hesaplanmasi gerekmektedir.

5.1.3. Oz sermaye Maliyeti

Bir sirketin 6z sermaye maliyeti, sirkete sermaye koyacak yatirimcilarin alternatif yatirim
firsatlarini g6z 6niinde bulundurularak bu yatirnmdan bekleyecekleri yillik getiri oranini ifade
eder. Proje ekibimiz tarafindan sektore 6zel 6zsermaye maliyeti asagidaki sekilde hesaplanir:

Ozsermaye Maliyeti (Re) = Risksiz Getiri Orani (Rf) + (Sektdriin Beta Katsayisi (B) xPazar Risk Primi (Rm))

5.1.4. 10 yillik devlet tahvili faizleri (risk - free rate)

Sirketin faaliyet gosterdigi Ulkedeki yatirrm araclarindan riski en diisik olani ifade eder.
Genellikle 10 Yil vadeli Tark Eurobondlari’nin vadeye kadar getiri oranlari (yield to maturity)
kullanilmakta olup, bu oran Ulke riskini de icermektedir. Degerlememizde bu oran %3,85
olarak belirlenmistir.

5.1.5. Genel ekonomi (Pazar) risk orani (Market Premium)

Pazar riski, Ulkedeki en risksiz sermaye piyasas! araclarina yatirrm yapildiginda devlet
tahvillerine oranla kazanilmasi ongorilen ekstra kazanci ifade eder. S6z konusu oranin
belirlenmesinde finansal veri kaynaklari olan Standard and Poor's and Moody's kredi
derecelendirme kuruluslarinin yayinladigi Ulke orani dikkate alinmaktadir.

Degerlememizde bu oran %9,02 olarak belirlenmistir.

5.1.6. Sektor risk orani (beta)

Beta faktori sektore 6zel riskler, faaliyet riskleri ve finansal yapi riskini kapsar, kisaca is riskini
ifade eder. Sektordeki benzer sirketlerin ortalamasi esas alinarak belirlenir, bu sirketlere ait
hisse senedi degerlerindeki degisimle sermaye piyasasindaki degisimlerin karsilastiriimasi
suretiyle hesaplanir. Beta katsayisinin hesaplanmasinda Dow Jones STOXX 600 € Return
indeksi kullaniimaktadir. Bu veri finansal veri kaynag olan Bloomberg ten alinmaktadir.
Degerlememizde bu oran 0,90 olarak belirlenmistir.

5.1.7. Iskonto Faktoriiniin Belirlenmesi
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Iskonto katsayisi, bulunulan yil 1 kabul edilip, gelecekteki her yil dnceki yilin 1skonto katsayisi
(1 + i1skonto orani)’na béliinmesi ile bulunur ve bulunan katsayi hak bedeli Gcreti tutari ile
carpilarak o yila ait telif Gcreti bedeli glincellestirilir.

Degerleme tarihinin bilango tarihinden farkl oldugu durumda, ilk Tahmin Yili Iskonto Katsayisi,
degerleme glinliinden sonraki dénem bilango tarihine kadar olan giin sayisinin yil sayisina
bélinmesiyle bulunur. Diger Yillarin Iskonto Katsayisi = Onceki katsayi / (1+ Iskonto orani)
formuliine gore hesaplanmistir.

5.1.8. Son Vade Degerin Belirlenmesi (Terminal Value)

Marka degerlemesi uygulamalarinin esas degiskenlerinden biri olan “son vade degeri”
(terminal value), sirketin, nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemi sonundan,
sonsuza dek alacagi degerdir. Sirketin markaya iliskin olan faaliyetlerini stirdirdigii dénem
suresince olusturmasi beklenen nakit akimlarina karsilik gelen hak bedelleri toplaminin
buglinkii degerleri toplamidir. Markanin olusturmasi beklenen nakit akimlari bes yillik bir
projeksiyon dénemi boyunca tahmin edilir. Firma, bu kesin tahmin dénemi sonrasinda da nakit
akimi olusturmaya devam edecegi igin, nakit akimlarinin tahmin edildigi agik tahmin dénemi
sonrasi ortaya cikan degeri belirledikten sonra kesin tahmin dénemi sonrasindaki degeri de
hesaplamamiz gerekmektedir.

Marka degeri belirlenirken “son vade degeri” ancak markanin gelecek kullanim siresi dort

yildan fazla ise hesaplanir. “Son Vade (devam eden) deger” hesaplama isleminde markanin
faydali 6miir siiresine bagh olarak iki ydontem kullaniimaktadir.

Marka faydali 6miir siiresinin belirsiz, sonsuz oldugu durumlarda;

son vade degeri = (son yila ait hak bedeli geliri)/(iskonto orani-biiyiime orani)

Marka faydali omiir siiresinin belirli oldugu durumlarda;

son vade degeri = (son yila ait hak bedeli geliri) x {[1- ((1+biiyime orani)" | (14d)™3)] / (d-g)} n :
Faydali Omiir Stiresi / d : Iskonto Orani / g: Bilyiime Orani

Son vade degeri hesaplamamizda kullanilan “G — Blylime Orani”, tahmin edilen uzun dénem
ekonomik biiyiime orani ve beklenen uzun dénem enflasyon oranlari ortalamasi esas alinarak
belirlenir. S6z konusu oranlar Diinya Bankasi, IMF ve OECD kurulusglarinin yayinlamis olduklari
raporlari esas alinarak, EUROZONE oranlari ortalamasi esas alinarak son vade degeri biiyiime
orani %1,50 olarak belirlenmistir.
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5.2. FINANSAL DURUM (Son DORT dénem Gelir Tablolarindaki Bilgiler/Reklam giderleri
vs.)

Tarih 31.12.2016 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019

Net Satislar EUR 4.109.556,85 € 5.645.296,77 € 5.909.003,30 € 6.846.722,25 €

DEGERLENECEK MARKANIN CiROSUNU, SAHIP OLUNAN DIiGER MARKALARDAN AYRI OLARAK RAPORLANAMIYORSA

Net satislariniz icindeki 100% 100% 100% 100%
tahmini orani

5.2.1. GELECEK BUYUME TAHMINLERi/PROJEKSIYONLARI

Projeksiyon Hedef 2020 2021 2022 2023 2024

Net Satislar EUR %7 %10 %10 %10 %30

Biiyiime Beklentileri

PROJEKSIYON HEDEF (EUR)

12.676.165

: 19.750.896
: [ 8.864.451 |
— | 8.058.592 | ' :
17.325.993 | - '

Uyari : Destek Patent Proje Ekibi mevcut marka degerleme ¢alismasi icin 6ncelikle bu temel
verileri baz almaktadir. Bu baslkta bildirilen 6n-bilgi, veri ve gorigsler ve bunlarin
dogrulugunun ispatlanmasi tamamen firmanin sorumlulugundadir. Bu verilerdeki 6zellikle
finansal tablolardaki ciddi degisimler marka degerleme neticesin etki etmekte, tiim hesaplama

isleminin tekrarlanmasini gerektirebilmektedir.
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5.3. Uygun bir hak bedeli oran araligi tespiti (Royalty Rate Range)

Hak bedeli oran arahgi, IP Brand Value kapsamli hak bedeli oran araligl veri tabani
kullanilarak yapilmistir. Degerlememizde %3 - %5 oran araligi temel alinmstir.

|

Bir diger hak bedeli oran araligi belirleme yontemi ise EBITDA marjinin (earnings before
interest, tax, depreciation and amortization — faiz, vergi, amortisman ve itfa bedelleri dncesi
kar) %25 ve %33 oranlari araligi genel kabul gérmektedir.

EBITDA marji % x %25 ve EBITDA marji % x %33

5.4. Spesifik Hak Bedeli Oraninin - (Specific Royalty Rate) Belirlenmesi

Spesifik Hak Bedeli Orani (Specific Royalty Rate) marka glicli endeksinin (marka skoru) sektor
royalty rate oran araligina uygulanmasi ile bulunur. is bu degerlememizde Spesifik Hak Bedeli
Orani % 5,00 olarak belirlenmistir.

5.5. Oz sermaye Finansman Orani

Bu oran 6z sermayenin piyasa degerinin, kisa ve uzun vadedeki faiz maliyetli yabanci kaynaklar
toplamina béliinmesi ile elde edilir. Bu oran varliklarin ne kadarlik bir kisminin 6z kaynaklar ile
finanse edildigini gostermektedir.

Degerlememizde, sektordeki ayni, benzer firmalarin iki-G¢ yillik 6z sermaye finansman
oranlarinin ortalamasi alinmaktadir ancak sektérel ayrismadan dolayi Oz Sermaye Finansman
Orani bu degerlemede ulasilamamistir.

5.6. Bor¢ Finansman Orani
Bu oran kisa ve uzun vadedeki faiz maliyetli yabanci kaynaklarin, kaynaklar toplamina

bolinmesi ile elde edilir. Bu oran varliklarin ne kadarlk bir kisminin yabanci kaynaklar ile ne
kadarlik bir dlizeyinin ise 6z kaynaklar ile finanse edildigini gostermektedir.

Degerlememizde, sektordeki ayni, benzer firmalarin iki-li¢ yillik bor¢ finansman oranlarinin
ortalamasi alinmaktadir ancak sektorel ayrismadan dolayi Bor¢ Finansman Oranina 4,60
olarak tespit edilmistir .

5.7. Bor¢lanma Maliyeti
Borglanma maliyeti bir sirketin mevcut ortalama borglanma maliyetini ifade eder. Borglanma
maliyeti sonucunda olusan faiz giderleri vergi matrahindan dusurilebildigi icin bir sirketin

gercek borglanma maliyeti vergi sonrasi borglanma maliyeti olarak distintlmelidir.

V ergi Sonrasi Borglanma Maliyeti (Rd) = Vergi Oncesi Borglanma Maliyeti x (1 - Vergi Orani)
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Borglanma maliyetinin hesaplanmasinda ortalama 06zel sirket tahvilleri faiz oranlari
kullanilmaktadir. Kullanilan 6zel sirket tahvilleri firma icin belirlenen ayni, benzer derece
skoruna sahiptir. S6z konusu oranlar finansal veri kaynaklari olan Bloomberg, Reuters
kuruluslarinin yayinlarindan temin edilmektedir. Degerlememizde bu oran %4,60 olarak
belirlenmistir.

*(zetle Iskonto orani, risksiz faiz orani ile sirketten ve genel ekonomiden kaynaklanan risklerin
(enflasyon riski gibi) toplami olarak ifade edilebilir. Degerlememizde marka iskonto orani
%11,05 olarak belirlenmistir.

5.8. Iskonto Faktoriiniin Vergi Sonrasi Hak Bedellerine Uygulanarak Bugiinkii
Degerlerinin Bulunmasi (Present Value Of Royalties)

2019 Yili Iskonto Katsayisi = 1 / (1 + Iskonto orani) olarak hesaplanmis ancak indirgeme
isleminde, bilanco tarihinin degerleme tarihinden farkl olmasi nedeniyle, 1skonto faktorii 2020
yiina uyarlanarak; 0,84 orani kullanilmistir. Diger Yillarin Iskonto Katsayisi=Onceki
katsayi/(1+Iskonto orani) formiliyle hesaplanmistir.

Not: Bu hesaplama, satis tahminlerine dayanmakta ve hak bedeli icretinin net satislarin %4,15
oldugu, iskonto oraninin %11,05 oldugu kabul edilerek yapilmis bulunmaktadir. 2020 yili ve
sonraki yillarin telif Gcreti degerleri 1skonto katsayisi yoluyla 2020 yilina uyarlanarak
glncellenmis bulunmaktadir.

5.9. Hak Bedelleri Bugiinkii Degerleri Toplamina Marka Koruma Degerinin
Eklenerek Marka Degerine Ulasilmasi (Trademark Royalty Value)

Marka Koruma Degeri, markanin tescil edilmesi icin katlanilan harg ve vekillik ticretlerinden
dogan glincel maliyetlerin toplamidir.

Not: is bu degerlememizde harg ve vekillik ticretleri yaklasik olarak giincel tutarlar tizerinden
belirtilmistir. Harg ve Vekillik Gicretleri tilkelere gore farkhlik gostermekle birlikte, arzu edildigi
takdirde tarafinizdan sunulacak faturalar dogrultusunda marka koruma degeri
glncellenebilecektir.

6. VERI, FORMUL VE DEGISKENLER

Marka degerlemesinin girdi degiskenleri, firmanin bulundugu belirli alt sektérin ortalama
maliyet yapisi ve sermaye yapisina baghdir. Bu nedenle marka degeri firmanin kendi maliyet
ve sermaye yapilarindan ayristirilmaktadir. Bu girdiler agirhkli ortalama sermaye maliyeti
(WACC) oranini belirlemektedir.

Sonrasinda marka giicli endeksi hesaplanarak marka beta faktori belirlenmekte ve “WACC”
oranina formiile edilerek “Marka iskonto/indirim Orani (Discount Rate)” bulunmaktadir.
Gerekli hak bedeli/telif Gcreti oranlarinda ¢ogunlukla benzer lisansli markalarin oranlari da
dikkate alinir. Markanin gelecek satis rakamlarina tespit edilen “Hak Bedeli Orani” ve
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“Kurumlar Vergisi Oran1” uygulanarak vergiden arindirilmis hak bedeli gelirleri
belirlenmektedir.

Bu gelirlere “iskonto Orani” uygulanarak belirlenen kesin tahmin dénemi ile markanin
kullanim 6mriine kadar kazanilmasi diisiiniilen agik tahmin dénemi hak bedeli kazanimlarinin
buglinki degerleri tespit edilmektedir. Sonrasinda gelecek yillara ait tim bu hak bedellerinin
toplamina, markanin korunmasi icin katlanilan ortalama maliyetlerin toplami eklenerek
markanin degerine ulasilir.

Bu yontemde degerleme yapilirken, markaya sahip olunmayip, markanin kullanimi karsihginda
bir hak bedeli (royalty) tcreti 6dendigi varsayllmaktadir. Markaya sahip olmak igin yapilacak
hak bedeli odemeleri belirlenerek, markaya sahip olunmakla kazanilacak tutar
hesaplanmaktadir.

Hak bedeli genellikle satislarin belli bir ylizdesi olarak hesaplanmakta, gelecekte kazanilmasi

tahmin edilen satig rakamlarina uygulanmaktadir. Clinkl hak bedeli ge¢mis yillar igin degil,

gelecek yillar icin 6denecektir.

Gelecek yillarda 6denecegi tahmin edilen hak bedeli lcretleri 1skonto edilerek, hak bedeli
odemelerinin toplam glincel degeri hesaplanmakta; bu tutara, markanin koruma degeri olan,
markanin tescil edilmesi igcin 6denen harg ve vekillik tcretlerinden dogan glincel maliyetlerin
toplami eklenmektedir. Ortaya ¢ikan toplam tutar markanin o andaki degeri olmaktadir.

KORUMA DEGERI BiLGILERI (iLGiLi TUM TESCILLER)

BOLGE RESMi HARG UCRETI VEKILLIK UCRETI TOPLAM
ULUSLARARASI BASVURU 1.529,27 € 1.361,95 € 2.891,22¢
ULUSAL BASVURU 15.081,59 € 33.009,44 € 48.091,03¢
TOPLAM 166.10,86 € 34.371,39€ 50.982,25¢
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7. SONUC

7.1. NiHAi MARKA DEGERI

PROJEKSiYON (GELECEK YIL TAHMINLER)
YIL-1 YIL-2 YIL-3 YIL-4 YIL-5 YIL -6 +o0

7.325.992,81 8.058.592,09 8.864.451,30 9.750.896,43 12.676.165,35 oo

KESiN HAK BEDELi ORANI KURUMLAR VERGiISi
L

%5,00 X 1- %19,68 I

L
VERGI SONRASI HAK BEDELLERI

294.211,87 323.633,06 355.996,36 391.596,00 509.074,80 oo

SON VADE DEGERi: 5.330.626,18

4
I 11,05
p

iSKONTO FAKTORU

0,9507 0,8561 0,7709 0,6942 0,6251 oo

HAK BEDELLERINiN BUGUNKU DEGERLERI

134.874,96 277.067,53 274.447,80 271.852,84 318.242,86 oo
MARKA HAK DEGERI : 4.608.871,99 I
MARKA KORUMA DEGERI : 50.982,25 I
TOPLAM MARKA DEGERI : 4.659.854,24 !

Gelecek hak bedeli gelirleri 2. adimda belirtilen hak bedeli orani ve vergi oraninin 1.
adimdaki tahmini gelecekteki satislara uygulanmasi ile vergiden arindirilmis olarak
hesaplanmistir.

Sonrasinda tespit edilen hak bedeli gelirleri 4. adimda belirtilen i1skonto faktorleri
kullanilarak simdiki zamana iskonto edilmistir.

Varsayilan hak bedeli 6demeleri toplaminin simdiki degerine markanin korunmasi igin
katlanilan tescil islem maliyeti eklenerek markanin degerine ulasiimaktadir. (5 yillik simdiki Net
Degerdeki Marka Degeri + Sonsuz Zaman icinde Marka Degeri + MarkaBKoruma Degeri =
Toplam Marka Degeri)
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7.2. ENGLISH SUMMARY

This brand valuation report referring to the following trademark with the stated master data
has been prepared based on the corporate basic financials of 31.12.2019 and the relevant
data obtained during the meeting at the Client business address.

RIGHT-HOLDER BIRLIK MENSUCAT TiCARET VE SANAYIi iSLETMESI
ANONIM SIRKETI

ADDRESS OSMAN KAVUNCU MAH. MENSUCAT CAD.
NO:22 MELIKGAZI KAYSERI

COUNTRY TURKEY
TRADEMARK/S SOLEY SOL EY
DATE 08.07.2020

BALANCE SHEET DATE | 31.12.2019

YONTEM Market oriented valuation approach has been used by Destek Patent
project team in compliance with international financial/valuation standards
(i.e. US-GAAP, IAS/IFRS,IDW S5, DIN/ISO 10668, DIN 77100)

FOTAL L 1659.85024EWR
m 4.659.854,24 EUR

For the calculation of the trademark value, the trademark is classified in different segments
according to subindustry as well as to country or region. A separate trademark valuation is
carried out in each segment. The following figure gives an overview of the segments used for
the calculation of the trademark value.

TRADEMARK VALUE OVERVIEW (Turkey)

Trademark Royalty Value Home Textile 4.608.871,99 EUR

Trademark Protection Value National + Multinational 50.982,25 EUR

EOTAL TRADEMARK VALUE. _.4.659.854,24 EUR I

These trademark valuation results are primarily based on the data provided by your company
and on certain assumptions. In this context, the accuracy of the data may need to be proved
with documents depending on the authority to where the report will be presented.
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Trademark |New Trademark

Valuation Date 8.07,2020|

Currency [ View £ EUR ' Normal v |

Sub-Industry Household Products |

Sub-Industry Segment  |Revenue EUR 0-50 Mio. : Europe [i~

Country [ Region Central & Eastern Europe w

Past Trademark Revenues

| = w7 | a0

Trademark Revenue 4.109.555,85 5.645.296,77 5.909.003,30 6.846.722,25
Growth Rate 37,37 % 4,67 % 15,87 %
Weighting {Age of Trademark Revenues == 4 Years) 0,15 0,35 0,50
Weighted Average Growth Rate 15,18 %)/ (Age of Trademark Revenues »>= 4 Years)
i Upper Limit of Future Growth Rate
[l Trademark Royalty Value l T |
Growth Rate past ... 15,18 2% 7,00 | % 10,00 % 10,00 | % 10,00 | % 30,00 |96 0,00 |8
Trademark Revenue 7,325,992,81 8,058.592,02 8,864.451,30 9,750,896,43|  12.676,165,35 12.676.165,35
Spedific Royalty Rate

Royalties 366.299,64 402.929,60 443.22256 487.544,82 633.808,27 633.808,27
Tax Rate &l 19,68 %

Royalties after Taxes 294.211,87 323.633,06 355.996,36 391.596,00 509.074,80 509.074,80
Cost of Capital

Adjustment for 2020 0,48

Discount Rate i 11,05 %%

Terminal Value a: 1,50 % 5.330.626,18
Discount Factor 0,2507 0,8561 0,7702 0,6942 0,6251 0,5629

|

Present Value of Royalties 134.874,96 277.067,53 274.447,80 271.852,84 318.242,86 3332315,99|
| Trademark Royalty Value | 4.608.571,99|

WACC = (E/(E+D)) x Cost of Equity + (D/(E+D)) x Cost of Debt x (1-t)

Capital Structure

Cost of Debt

Tax Rate

Cost of Equity {CAPM)

|

E/E+0) [ ]
orEs0) —
Corporate Rating A-(A3 |
Useful life of the Trademark (Years) Indefinite =
Sector of the Firm Consumer Staples
Cost of Debt

4,60 %

19,68 %

Cost of Equity = Risk-free Rate + (Market Premium) x Beta

Risk-free Rate
Market Premium

Beta (levered)

== |

3,85 %

9,02 %

sk
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DESTEH
PATENT

Tarih :8.07.2020
Ref : MARBIL/2020/FDR/2519
Konu : Yurt i¢ci Marka Firma Durum Raporu
TESCILLi MARKALAR
No Marka Siniflar Basvuru No & Tarih Durum Agiklama
Tescil
1 SOLEY Taninmis Marka T/00262 L
Edilmistir.
Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
Tescil 31.07.2029 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
2 24,25 89/5324 - 31.07.1989 Edilmistir. | En son yenilemesi 31.07.2019 tarihinde
yapimistir.
Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
Tescil 11.04.2026 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
| 11,24,2 148 -11.04.1
3 soley 03,08, 11,24, 25 96/5148 04.1996 Edilmistir. | En son yenilemesi 11.04.2016 tarihinde
yapilmistir.
Bu basvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
rrFr=vi Tescil 17.04.2025 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
4 m 20,24, 25 95/3555 - 17.04.1995 Edilmistir. | En son yenilemesi 17.04.2015 tarihinde
yapimistir.
. . Bu basvurunuz 10 Yil sireyle tescil edilmistir.
BiRLIiK Tescil " . )
5 23, 24, 25, 27 98/15436 - 4.11.1998 Edilmistir 4.11.2028 tarihinde yenilemesi yapilacaktir. En
3T son yenilemesi 4.11.2018 tarihinde yapilmistir.
Bu basvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
rm—e——— Tescil 26.04.2029 tarihi ilemesi yapilacaktir.
6 23,24, 27 99/4711 - 26.04.1999 .es.a‘ 6.04.20 gtarl |r.1de yeni emeS|YaP|aca tir
_ Edilmistir. En son yenilemesi 26.04.2019 tarihinde
yapilmistir.
Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
Tescil 29.08.2022 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
7 sole 35 2002/21952 - 29.08.2002
y / Edilmistir. En son yenilemesi 29.08.2012 tarihinde
yapilmistir.
Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
: 08, 11, 20, 21, 23 Tescil 10.10.2025 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
8 DENIMO BIRLIK Lo T 27| 2005/43609 - 10.10.2005
24, 25, 35, 37 / Edilmistir. En son yenilemesi 10.10.2015 tarihinde
yapilmistir.
Fr7NT=vy Tescil Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
9 ~ 35 2011/102700 - 1.12.2011
m. / Edilmistir. 1.12.2021 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.




F ST =va 03, 08, 10, 11, 20, Tescil Bu basvurunuz 10 Yil stireyle tescil edilmistir.
10 U 2013/77683 - 17.09.2013
Mﬂ-ﬂ 24,25, 28,35 / Edilmistir. 17.09.2023 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
11, 20, 24, 25, 26, Tescil Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
11 2015/49864 - 10.06.2015
27,35 / Edilmistir. 10.06.2025 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
03, 05, 08, 20, 21, resdl Bu ba§vurunuz‘19 Yil sUrgyle tes.cil edilmistir.
12 24, 25, 26, 27, 30, 2015/90877 - 10.11.2015 resat 10.11.2025 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
Edilmistir.
35
01, 02, 04, 06, 12,
13,14, 15, 17, 18, s Bu basvurunu‘z ‘10 il sUreer tc?scil edilmistir.
13 19, 22, 23, 29, 32, 2016/30734 - 5.04.2016 it 'tir 5.04.2026 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
33,34, 36, 37, 38, sHr-
39, 40, 41, 43, 45
Bu bagvurunuz 10 Yil siireyle tescil edilmistir.
14 SOLEY 24 2017/12345 - 13.02.2017 Tesf?"‘ 13.02.2027 tarihinde yenilemesi yapilacaktir.
HOME STORY Edilmistir.

DESTEK
B — _DY— GROUP

Adres: Eclipse Business D Blok
No: 2, Maslak 34398 Istanbul
Tel: 0212 329 00 DO
www.destekpatent.com.tr
destekphone: 444 43 44
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DESTEHK
o PATENT

islem R Basvuru o
No Marka Turd Ulke Siniflar ) Durum Ozeti
No & Tarih
1 m Yenileme | ALMANYA 20,24,25,27 39837575 Yenileme Yapiimigtir.
i BT
2 m Yenileme | BULGARISTAN 24,25,27 815976 Yenileme Yapilmistir.
ki ¥ FRANSA
INGILTERE
YUNANISTAN
MOLDOVA
ROMANYA
RUSYA
UKRAYNA
BENELUKS

Adres: Eclipse Business D Blok
No: 2, Maslak 34398 istanbul
Tel: 0212329 00 0O
www.destekpatent.com.tr
Y DESTEK destekphone: 444 43 44
— @ » GROUP




