15 Agustos 2025
Aciklamalar:

Halka acik sirket statiisiindeki Derimod Konfeksiyon Ayakkabi Deri Sanayi ve Ticaret A.S.
(“Sirket”) nezdinde pay sahibi olan Muhatap Muhammed Nurullah ERDOGAN vekili Av.
Sedat BOZANOGLU tarafindan Sirket’e, Beyoglu 29. Noterligi kanaliyla 5 Agustos 2025
tarihli ve 51527 yevmiye numarali ihtarname (“Thtarname”) kapsaminda Sirket nezdinde pay
sahibi olan Muhatap tarafindan iletilen sorulara, Tiirk Ticaret Kanunu’nun (“TTK™) 437.
maddesi ¢er¢evesinde yanit verilmesi talep edilmistir.

Onemle belirtmek isteriz ki sermaye piyasasmin giivenilir, seffaf, etkin, istikrarli, adil ve
rekabet¢i bir ortamda isleyisinin ve gelismesinin saglanmasi, yatirimcilarin hak ve
menfaatlerinin korunmasi i¢in ve ayni zamanda Sirket yatirnmcilarinin es zamanl ve seffaf
bigimde bilgilendirilmesini teminen, Muhatap tarafindan Ihtarname vasitasiyla yoneltilen ve
Oonemli bir bolimii “sorulardan” ziyade Muhatap’in sahsi “degerlendirmeler’ini igeren
hususlardir. Bu sorulara, sahsi degerlendirmelere iligkin yorumlar hari¢ tutularak, Sirketimiz
Yatirimer iliskileri Boliimii tarafindan bircok defa gerekli yazili doniisler saglanmus, ek olarak
Sirketimiz 2024 mali yilina iliskin 8 Temmuz 2025 tarihinde gergeklestirilen olagan genel kurul
toplantis1 esnasinda da ihtarname’de yer alan bir¢ok soru ve degerlendirme, Muhatap tarafindan
bizzat sorulmus ve gerekli yanitlar 8 Temmuz 2025 tarihinde gergeklestirilen olagan genel kurul
toplantis1 esnasinda da TTK m.437 hiikmiine uygun sekilde verilmistir.

Mubhatap tarafindan yoneltilen hususlara iliskin bilgi alma hakki kapsaminda cevaplarimiz
asagida yer almakta olup 6zellikle TTK m.437/2 hitkmii ve Sirket’in halka acik bir sirket olmasi
sebebiyle, tiim yatirimcilarina esit davranmasi ve tiim yatirimecilarint es zamanhi ve seffaf
bilgilendirmesi gerektigi hususlar1 g6z dniine alindiginda asagida yer alan cevaplarimizin ayni
zamanda Kamuyu Aydinlatma Platformu (“KAP”) {izerinden de usuliine uygun bir sekilde, 6zel
durum agiklamasi yoluyla diger yatirimcilarimiz ile de paylasilacagini 6nemle belirtmek isteriz.

Bilgi Talep Edilen Hususlara Yonelik Yanitlar:

1- 2014 yilinda yiiriirliige giren, Sirket ile Derimod Deri Konf. Pazarlama San ve Tic. A.S.
(“Derimod Pazarlama”) arasindaki satis protokoliinde (“Sozlesme”) yillar itibariyla
revizyon(lar) yapilmis nudwr? Yapilmigsa hangi revigyonlar yapilmistir? Transfer
fiyatlandirmas1 mevzuati geregi, iliskili taraflar arasindaki fiyatlama kosullarinin,
ekonomik gostergeler ve kdarliik diizeyleri dogrultusunda giincellenmesi gerektigi
dikkate alindiginda, hangi tarihlerde hangi giincellemelerin yapildiginin aciklanmasini
talep ederiz.

Bahsi gegen soru, Muhatap tarafindan Sirketimiz 2024 mali yilina iliskin 8 Temmuz 2025
tarihinde gergeklestirilen olagan genel kurul toplantisi esnasinda da yoneltilmis olup gerekli
yanitlar olagan genel kurul toplantis1 esnasinda da verilmis ve kayitlara gecirilmistir.

Bu kapsamda tekrar etmek isteriz ki halka acik Sirket Derimod Konfeksiyon ile Derimod
Pazarlama arasinda akdedilen sozlesme, bir “cerceve sozlesme” niteliginde olup taraflar
arasinda ekonomik sartlarin gerektirdigi 6lgiide esnek sekilde uygulanmaktadir. isbu Ihtarname
tarihi itibariyla sozlesmeye iliskin herhangi bir revizyon gerceklestirilmemis olup taraflar
arasinda ekonomik sartlarin gerektirdigi Olgiide esnek sekilde uygulanmakta oldugundan
transfer fiyatlandirmast mevzuatina uygunluk saglanmaktadir.
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2- Transfer fiyatlandirmas: belgelerinde kullanilan yontem farki: 2024 yh iligkili taraf
islemleri raporlarinda “Maliyet Artt Kar Marji Eksi Net Satig Iskontosu” yiontemi
uygulanirken, vergi mevzuati cergevesinde hazirlanan transfer fiyatlandirmasi
raporunda “Karsilastirilabilir Fiyat” yontemine yer verilmistir. Bu iki resmi belgede yer
alan yontem farkinin gerekgesi nedir?

Sirketler aras1 iliskide KAP’ta da yayimlanan iligkili taraf igslemleri raporunda yer alan “Maliyet
Arti Kar Marji Eksi Net Satis Iskontosu” yontemi uygulanmaktadir. Kurumlar vergisi
beyannamesinde ilgili ifade sehven yer almistir.

3- 30.12.2024 tarihli Tliskili Taraf Islemleri Raporunda, Derimod Pazarlama’ya ait izet
finansal verilere yer verilmemesi Teblig’in 10(3)(a) maddesi ile ¢elismektedir. Zira Teblig,
iliskili islem raporlarinda isleme taraf sirketlerin ticaret unvani, faaliyet konusu, halka
actk olup olmadiklar: ve yillik bazda aktif toplamu, faaliyet kdri, net satislar gibi ozet
finansal verilerinin agiklanmasini zorunlu kilmaktadir. Derimod Pazarlama halka kapali
olsa da, raporda finansal verilerinin hi¢ yer almamasi yatirimcilarin islem sartlarinin
adil olduguna ikna olmasi acisindan yetersiz ve ilgili yasal diizenlemeye acik¢a aykiridir.
Bu eksikligin nedeni nedir ve raporun ilgili diizenlemeye uygun hale getirilmesi icin bir
diizeltme planlanmakta midwr?
Oncelikle onemle belirtmek isteriz ki Sirket tarafindan 30.12.2024 tarihinde KAP’ta
yaymmlanan iliskili Taraf Islemleri Raporu’nda Derimod Deri Konfeksiyon Pazarlama Sanayi
ve Ticaret A.S. nin ticaret invani (s.2, s.10, s.11), faaliyet konusu (s.2, s.10, s.11) yer almakta
olup bahsi gecen Iliskili Taraf Islemleri Raporu’nda Sirket satiglarinin yillara sari % kaginin
Derimod Pazarlama’ya gerceklestirildigi, Grup i¢i hizmetlere iliskin 6zel diizenlemeler, emsal
fiyat tespitine iliskin bilgiler, Derimod Pazarlama ile gergeklestirilen islemlere iliskin bilgiler,
yapilan islemlere uygulanan fiyatlar, islev ve risk analizi, liretim, arastirma gelistirme, pazar
arastirmasi, pazarlama islevleri, kalite kontrol, satin alma, genel yonetim islevleri, riskler vb.
bir¢ok husus bulunmakta ve her bir baslik altinda halka ac¢ik Derimod Konfeksiyon ile Derimod
Pazarlama arasindaki islemler detaylandirilmaktadir.

Ayrica tiim bunlara ek olarak Sirketimiz tarafindan yine 30.12.2024 tarihinde KAP’ta ayn1 6zel
durum agiklamasi igerisinde yayimlanan, Horizon Yeminli Mali Miisavirlik A.S. tarafindan
halka ac¢ik Derimod Konfeksiyon ile Derimod Pazarlama arasindaki iligkili taraf iglemlerine
iliskin hazirlanan “Iligkili Tarafa Yapilan Satis islemlerinin Sartlar1 ve Piyasa Emsalleri ile
Karsilastirilmas1 Hakkinda Calisma Raporu™ da yatirimcilarimizin bilgilerine sunulmus olup
s6z konusu raporun da sonug¢ boliimiinde asagidaki hususlar belirtilmistir:

“Bu ¢alisma raporumuzda Derimod Konfeksiyon'un Derimod Pazarlama ile olan ticari
iliskileri detayli olarak irdelenmistir. Yapilan analizlerden ve agiklamalardan goriildiigii iizere
Derimod Konfeksiyon'un, Derimod Pazarlama ile gerceklestirmis oldugu ticari islemler
emsallere uygunluk prensibi kapsaminda gergeklestirilmistir.  Raporda  belirttigimiz
gerekgelerle Derimod Konfeksiyon tarafindan Derimod Pazarlama’ya yapilan satiglarda
uygulanan fiyatlarin piyasa emsalleri ile uyumlu ve adil bir bigcimde belirlenmis oldugu
kanaatine ulasilmistir.”



4- Sozlesme kosullarinin  emsallere uygunluk degerlendirmesi hangi sektorel
karsilagtirmalara dayanmaktadir? Briit ve faaliyet kdr marjlar: arasindaki farkin sektorel
karsilastirma ile ortiismedigi dikkate alinarak, Yonetim Kurulu’nun “emsallere
uygunluk” degerlendirmesinin dayanaklart aciklanmalidrr.

“Briit ve faaliyet kar marjlar arasindaki farkin sektorel karsilagtirma ile ortlismedigi dikkate
alinarak” ifadenizin daha 6nce sormus oldugunuz sorularinizda yer alan ve TCMB tarafindan
aciklanan ve kaynagi NACE kodlarinin genis bir aralikta bir araya getirildigi ¢alismaniza
dayandirildig1 kanaatindeyiz. Ancak belirtmek isterizki emsal uygunluk ¢alismalar1 transfer
fiyatlandirmas1 standartlar1 ¢ergevesinde “belirlenen yonteme” ve bu ydntemin
uygulanmasinda kullanilan emsal analizlerine dayandirilmalidir. Bu kapsamda:

e Faaliyet Alan1: Bagimsiz, deri ayakkabi ve giyim toptanciligi sektoriinde faaliyet
gosteren sirketlerin finansal verileri

e Veri Kaynaklari: Benchmark analizinde bagimsiz veri tabanlarinin kullanilmast,

e Finansal Gostergeler: Net maliyet art1 kar marj1 (Faaliyet Kar1 / Faaliyet Giderleri +
Satislarin Maliyeti) gostergesi emsal analiz calismalarinin temelini olusturmalidir.
Ayrica; daha Onceki sorularinizda da bahsedildigi iizere TCMB sektor verileri sektor
hakkinda ortalama fikir verebililir, ancak transfer fiyatlandirmas1 teknigi acisindan s6z
konusu sektor ortalamasinin tek basina emsal olarak dikkate alinmasi miimkiin
olmayacaktir. Bu nedenle veri tabanlari izerinden belirli kriterlere gore emsal analizleri
yapilmali ve emsalle uygundur ifadeleri bu ¢alismaya dayandirilmalidir. Bu kriterlerin
en onemlisi bagimsizlik kriteridir, diger ifadeyle emsal alinacak sirketlerin de bagimsiz
olmas1 gerekmektedir.

5- 2024 yuh Damismanlik ve Tasarim Giderleri kaleminde goriilen olaganiistii artisin
gerekgesi nedir? Hangi hizmet alimlar: bu kalem altinda muhasebelestirilmistir?

2024 yilinda danismanlik giderlerindeki artisin 6nemli bir kismu;

e 2025 yilinda yayimlanmasi hedeflenen Sirket’in siirdiiriilebilirlik caligmalar
cercevesinde 2024 yilinda siirdiiriilebilir bir koleksiyon yaratmak i¢in ii¢ilincii taraf bir
firmadan danismanlik alinmasindan kaynaklanmaktadir. Bu damismanlik kapsaminda
hazirlanan ayakkabilar da sinirli bir koleksiyon olarak farkli bir sunumla Derimod
Pazarlama’nin Derimod magazalarinda sergilenmistir.

e Ayrica ithalat tarafindaki tedarik¢i yapisini erkek kategorisinde genisletmek ve
koleksiyon ¢esitliligi i¢in yardimci malzeme saticilart bulmak amaciyla danismanlik ve
tedarik¢i denetimi hizmeti alinmistir. Bu hizmetlerden bazilari, 6rnegin yabanci
tedarik¢iler i¢in tedarik siireglerinin, {iriin kalitesi ve termin siireglerinin yonetilmesi
icin alinmis olup 2024 yilinda bu siirece erkek taban, erkek ¢canta ve erkek deri ayakkabi
tedarik¢ilerinin bulunmasina iliskin danismanlik alinmasi ve bu tedarikgilerin kabulii
i¢in de denetim siirecleri eklenmistir.

e [thal {irlinler i¢in denetim ve siire¢ yonetimi danismanligi devam eden siiregler olup
yukarida siralanan 2 maddedeki konular sadece ilgili donemi ilgilendirmektedir. Ancak
bu husus, ileride benzer konularla ilgili damigmanhik alinmayacagi anlamina
gelmemektedir.



6- 2024 yili personel sayisindaki azalisin nedeni nedir? 30.06.2024 itibariyla ¢alisan
sayisinda goriilen %30°a yakin diisiis onemli nitelikte bir bilgi olup, bu husus KAP’ta
neden bildirilmemistir? Yatiruimcilar neden bu bilginden mahrum birakilnugtir?

2024 yilinda personel sayisinda meydana gelen diistlis, Sirket’in Kalite Kontrol ve Ellecleme
deposunun kapatilmasi sonucu ortaya c¢ikmis olup s6z konusu durum Sirket’in genel
faaliyetlerini ve finansal tablolarmi 6nemli Ol¢iide etkilemeyen operasyonel bir karar
kapsaminda degerlendirilmistir. Ayrica bu karar operasyonel verimlilik i¢in alinan bir karardir.

Ek olarak s6z konusu diisiis, Sirketimizin 31.12.2024 Bagimsiz Denetim Raporu’nda “Kiralik
olan ve kalite kontrol ve ellecleme deposu olarak kullanilan, kullanim hakki varliklarina konu
olan depo, 31.03.2024 tarihinde bosaltilmis, buradaki operasyonlar ise ana dagitim deposunda
konsolide edilmistir.” seklinde halihazirda belirtilmistir.

7- Cesitli raporlarda Derimod Pazarlama’ya yapilan satis oram farklhihiklarinin nedeni
nedir? Horizon YMM tarafindan hazirlanan iligkili taraf islemlerine iliskin raporlar ile
bagimsiz denetim raporlari arasinda goriilen Derimod Pazarlama’ya yapilan %5-9
oranmindaki satis oram farkinin gerekgesi nedir? Sirket’in, Derimod Pazarlama disinda
dogrudan yurt disi1 distribiitorlere veya franchise bayilere yaptigi dolayli satislar var
midir? Varsa bunlarin tutari ve toplam ciro icerisindeki orani nedir? Konu hakkinda
tatmin edici bilgi verilmesini talep ederiz.

Derimod Konfeksiyon’un yurt disi bayi operasyonu ya da yurt dist distribiitér operasyonu
bulunmamaktadir. Horizon Yeminli Mali Miisavirlik A.S. tarafindan hazirlanan ve 30.12.2024
tarihinde KAP’ta yayimlanan raporda yer alan satislar, giysi fason iiretim is modeli geregi
tedarikgilere satilan ham madde ve yardimecir malzemeleri de kapsamaktadir. S6z konusu
islemler kar marj1 gosterimde dalgalanmalara sebep olacagi icin KAP’ta agiklanan denetim
raporlarinda netlenmektedir. Bunun disinda Sirket’in gorece olarak ve okazyonel sekilde yurt
disina deri satis1 olabilmektedir.

8- i¢ emsal olarak degerlendirilebilecek iliskili olmayan satislar neden dikkate
alinmamaktadwr? Ciroda %6-10 arasinda yer alan bu satislarin transfer fiyatlandirmasi
kapsaminda neden dislandig1 hakkinda aciklama talep ederiz.

Yukaridaki agiklamamizin devami olarak, transfer fiyatlandirmasi acisindan i¢ emsal olarak
kullanilacak islemlerin;

e Ana faaliyet konusu ile ayn1 fonksiyon, risk ve varlik yapisina sahip olmasi,
e Benzer hacim, s6zlesme kosullar1 ve teslim sartlarini igermesi,
o Siireklilik gdstermesi gerekmektedir.
Bahse konu iliskili olmayan satislar ise:
o Farkli {iriin kategorilerinde (6rn. ham deri, islenmemis malzeme),

o Farkli sozlesme kosullar ile (nakit/spot satig, kisa teslim siireleri) gerceklestiginden
Sirket’in faaliyet konusu olan ticari {iriinlerin toptan alim satimi ile ilgi olmadigindan



emsallere uygunluk degerlendirmesinde dogrudan karsilastirma unsuru olarak
kullanilmamaktadir.

9- 2014 tarihli Sozlesme’nin yaratag kar paylasimindaki adaletsizlik hakkinda Yonetim
Kurulu’nun ve ozellikle de bagimsiz yonetim kurulu iiyelerinin objektif degerlendirmesi
nedir? Halka acik ve kapali sirket arasinda daha adil bir dagilim saglanmasina yonelik
herhangi bir ¢alisma yapilmakta nudwr?

Kar paylasimlarindaki adaletsizlik yorumunuzu daha 6nce TCBM verilerine gore yaptiginiz
analizinize dayandirdiginizi diisiinmekteyiz. Bu yaklasimin yanlis yorumlara sebebiyet
verebilecegini 6nceki cevaplarimizda belirttik. Ancak burada tekrar hatirlatmak isteriz ki, adil
paylasima atifta bulunulabilmesi i¢in Oncelikle bu iki tiizel kisiligin islevlerinin dogru
yorumlanmasi gerekmektedir. Buna gore islev, risk ve varlik analizi ile deger zinciri analizi
sonuglari; Derimod Konfeksiyon’un faaliyetlerinin, satin alma, liretim siire¢lerinin kontrolii ve
yonetilmesi, tasarim gibi smirli fonksiyonlardan olustugunu gostermektedir. Buna karsilik
Derimod Pazarlama; satis, fiyatlama, pazarlama, magaza ve stok yonetimi, marka tutundurma
ile ilgili DEMPE islevlerini tistlenmekte olup markanin ekonomik sahibidir.

Bu fonksiyon-risk dagilimi ¢ergevesinde, Derimod Konfeksiyon’un faaliyetlerinin bir al-sat
toptanci veya satin alma komisyoncusu (buying agent) karakterinde oldugu
degerlendirilmelidir.

Yénetim Kurulu Uyelerimizin karari tiim Sirket’imizi temsil etmektedir. Bagimsiz Yonetim
Kurulu tiyelerinin objektif karari ile atifta bulundugunuz konu bizim tarafimizdan ag¢ik degildir.

10- 2014 tarihli Sozlesme’de, fason iiretim maliyetine %40 briit kar marji eklenip akabinde
%20 iskonto uygulanarak net briit kdar marjimin yaklasik %12 olarak belirlendigi
anlasilmaktadir. Grup ici bir sozlesmede, alici konumundaki iligkili tarafa ekonomik
hayatin olagan gidisine tamamen aykirt olarak, neden boyle kayda deger bir iskonto
taminmustir? Tek alicist Derimod Pazarlama olan bir tedarik sirketinin, serbest piyasa
sartlar: disinda bu sekilde gabin olarak degerlendirilecek mahiyette indirimli fiyatla satig
yapmast hangi ticari veya hukuki nedene dayanmaktadir? Sozlesmeye konulan %20°lik
iskonto oraninin hesabi veya gerekgesi konusunda ayrintili ve tatmin edici aciklama talep
ederiz.

Ayni soruyu farkli sekillerde sordugunuzu gézlemlemekteyiz. Fiyatlama seklinden ¢ok 6ziine
odaklanmanin ve onceki sorularda da bahsedildigi iizere Sirket’in kar marjinin emsallerine
uygunlugunun belirlenmesinde yaptigimiz agiklamalari dikkate almanizi rica ederiz.

11- Sirket; doviz kurunda yasanan dalgalanmalarin belli bir kisminmi Sozlesme geregi
Derimod Pazarlama’ya yansitabildigi halde, finansal tablolarinda son yillarda yiiksek kur
farky zararlart olustugu goriilmektedir. Ornegin 2022 ytinda net 17 milyon TL, 2023 yilinda
net 78 milyon TL kur fark: gideri, 2024 ilk 9 ayinda da net 36 milyon TL kur fark: gideri soz
konusu olmustur. Diisiik bir briit marjla calisan ve tek alicist karsisinda kur riskini minimize
etmesi beklenen bir tedarik sirketinde bu denli yiiksek kur fark: zararlart olusmasinin sebebi
nedir?



31.12.2024 ve 31.12.2023 (31.12.2023, 31.12.2024 para birimi ile ifade edilmistir.) tarihleri
itibariyla sona eren finansal donemlere iliskin bagimsiz denetim raporlarinin ilgili dipnotlari
asagida yer almaktadir:

31.12.2024 31.12.2023* 31.12.2023
Kur farki giderleri 59,709,455 113,285,128 78,463,840
Kur farki gelirleri -11,405,945 -66,314,726  -45,931,078
Net gider 48,303,510 46,970,402 32,532,762

(* 31.12.2024 satin alma giiciine getirilmis 31.12.2023 rakamlar)

Yukaridaki rakamlardan da goriilecegi iizere soru igerisinde “biiytlik kur farki” seklinde ifade
edilen kur farki giderlerinden, 31.12.2023 tarihinde gerceklesen kur farki gelirlerinin
diisilmemis oldugunu degerlendirmekteyiz. Halbuki sorunuzda 2023 yilinda net olarak 78 TL
milyon kur farki gideri ifadesi kullanilmistir.

31.12.2024 ve 31.12.2023 donemlerinde taraflar arasinda akdedilen ilgili protokol geregi satin
alma kaynakli yansitmalar yapilmistir. Buradaki uygulama, satin alma maliyetlerinin 2021°de
baslayan yil i¢indeki kur degisimlerinden etkilenmesini énlemek i¢in baslatilmistir. Protokol,
her kur farkinin 6rn. vade zamansalliindan, bilango kur degerlerinden kalan kur farklarinin
yansitilmasi veya yansitilacagi lizerine yapilmamuistir.

11-Sirket’in finansal tablolarinda, iliskili tarafa yapilan satislardan dogan alacaklar igin
beklenen kredi zarari karsilig1 ayrilmasi ve sonraki ¢eyreklerde iptal edilerek bu kere gelir
yazilmast uygulamasinin gerekcesi nedir? Bu yontem finansal analizlerde yaniltict
olabilmekte ve c¢eyreklik kar rakamlarinda dalgalanmalara yol acabilmektedir.
Uygulamanin Siirekliligi ve teknik zorunlulugu hakkinda bilgi verilmesini talep ederiz?

Beklenen kredi zararmmin bir dénem ayrilip diger donem iptal edilmesine iliskin bir
uygulamamiz bulunmamaktadir. Keza ilgili standartlar da buna izin vermemektedir. Ayrica
ilgili donemlerde yer alan dipnotlarda hareket tablolar1 da yer almaktadir. Hareket tablolar bir
onceki yilin ayn1 donemine gore verildiginden, ancak alacak bakiyeleri ara donemlerde, bir
onceki sene sonu bilancosu ile karsilastirildigindan sorunuzu bu sekilde yonelttiginizi
degerlendirmekteyiz. Beklenen kredi zararlari kredi riski tasiyan varliklar i¢in ayrilan
karsiliktir. Amag¢ tahmin edilen olasi zararlar1 daha erken donemde muhasebelestirmektir.
Bunun konusu kalmadan soruda bahsedildigi iizere ters g¢evrilmesi, sonra tekrar kayitlara
alinmas1 durumu s6z konusu olamamaktadir. Tahsil kabiliyeti olmayan alacaklara (sadece ticari
alacaklar i¢in degil, diger alacaklar i¢in de ayrilir.) karsilik ayrilmasini, mali tablo dogrulugu
icin 6nemli olarak degerlendirmekteyiz.

12- Sirket, operasyonel olarak net nakit pozisyonunda olan ve alacak-stok dengesini kendi
lehine yonetebilen (ticari bor¢larini yiiksek tutarak isletme sermayesini finanse eden) bir
toptanct sirket olmasina ragmen, finansman geliri elde etmesi gerekirken finansman
gideri yazdigi donemler olmustur. Ozellikle yiiksek faiz ortaminin yasandigi 2022 yilinda
sirket finansman gideri yazmug, 2023 yilinda diisiik faizli kredi kullanimi sayesinde ciizi
bir faiz geliri olusmus, 2024’°de ise finansman sonucu dengede kalmistir. Net nakit
pozisyonu bulunan bir sirketin 2022°de neden finansman gideri olusmustur? Alacaklarin



tamamu grup sirketinden oldugu icin sirketin isletme sermayesi finansman stratejisi
hakkinda tatmin edici icerikte bilgi talep ederiz.

Ilgili dénemlerin bagimsiz denetim raporlar1 incelediginde ve isletme sermayesi finansmanini
ilgilendiren dipnotlara bakildiginda;

1- Sirket’in iligkili tarafinda tahsilat devir giin sayisinin Sirket’in 3. taraflara bor¢ 6deme
giin sayisindan hizli oldugu goriilmektedir.

2- Sirket herhangi bir stok riski tasimamaktadir ve ticari stoklarinin devir hiz1 1 aym
altindadir. Bu sebeple yiikli miktarda stok bulundurmamakta, isletme sermayesi
ihtiyacini da bu sekilde kontrol altinda tutmaktadir. Ayrica Derimod Pazarlama’nin da
satamadigi iirtinden sorumlu degildir.

2022 yilina iligkin “neden finansman gideri” olustuguna yonelik sorunuz bakimindan ise;

1- 2021 yih, pandemi etkilerinin yasandigi, Sirket’in iligkili tarafinin AVM’deki
operasyonlarmin 2020 ve 2021 yilinda uzun siire durduruldugu bir donemdir. Bu
donemde Sirket’in bor¢lanmasi artmistir. (2022 yili bagimsiz denetim raporu dipnot: 4
Finansal Borglar). Bu bor¢lanmanin faiz 6demelerinin de 2022 yilin isabet eden
kisimlar1 bulunmaktadir.

2- 2022 yilinda finansman giderinin neden olustuguna yonelik sorunun kirilimi da yine
2022 yili bagimsiz denetim raporu dipnot: 16 “Finansman giderleri” baslhiginda yer
almaktadir. Ayrica sorulan donemin faiz gideri, faiz gelirlerini netledikten sonra 4,3
milyon TL olarak gergeklesmistir. 31.12.2022 tarihi itibartyla Sirket’in finansal
borcunun da 9,510,042 TL oldugu goriilmektedir.

3- llerleyen dénemlerde faiz gelirlerinin arttig1, Sirket borglanmasinin azaldig
31.03.2025, 30.06.2025 tarihlerinde dis bor¢lanmasi olmadigini, 31.12.2024 tarihinde
de net olarak faiz geliri oldugunu hatirlatmak isteriz.

13- Yiiksek iade oranlarinin nedeni ve bu iadelerin yonetimi hakkinda bilgi verilmesi: Iade
edilen iiriinler tedarikg¢ilere mi iade edilmekte yoksa yeniden degerlendirilip satilmakta
midwr? Iade siireclerinin kdrliliga ve stok seviyelerine etkisi hakkinda bilgi verilmesini
talep ederiz.

“Yiiksek iade oranlarini” hangi kistasa gore ve hangi benchmarklar ile karsilastirdiginiz
bilmemek ile beraber, her iki tiirlii de iade olabilmektedir. Ancak bunlarin briit kar marjina hi¢
bir etkisi yoktur. Ellecleme operasyonlarini yapan depoyu da kapattigimiz i¢in bu siiregin
ellecleme giderlerine de etkisi artik kalmamuistir. Ticari tirlinlerin bilango dénemleri itibariyle
karsilastirdiginizda bu stok seviyenlerinde sezonsallik geregi degisimler oldugunu bunlarin da
onceki seneleri ile tutarl oldugu goriilmektedir. S6z konusu iade siireclerinin stok seviyelerine
de etkisi bulunmamaktadir.

14- Sirket’in halka acgiklik oramimin artirlmasina yonelik herhangi bir stratejik hedef
bulunmakta mudir.? Diisiik halka aciklik orani dolayisiyla likidite sorunu ve yiiksek fiyat
degisimi goz oniine alindiginda, bu konuda Sirket’in planlarinin neler oldugunu izahi
gerekmektedir, bu kapsamda Sirketin planlart var midir? Varsa nelerdir?



Sirketimiz pay fiyati, halka agiklik oran1 vb. hususlar, bagimsiz piyasa dinamiklerine bagl
olarak Sirketimiz kontrolii disinda degismekte ve bu sebeple Sirketimiz tarafindan bu hususlari
iceren degerlendirmelere karsilik herhangi bir yonlendirme ve yorum yapma imkanimiz
bulunmamaktadir. Sirketimizin faaliyetlerini ve finansal durumunu etkileyebilecek her
gelismenin KAP vasitasiyla yatirimcilara bildirilmesine 6zen gosterilmektedir.

15-Sirket son 15 yildir temettii dagitimi yapmamaktadwr. Buna karsihik 2019 ve 2022
yullarinda pay sahiplerinden nakit sermaye artisi yoluyla fon talep edilmistir. Ancak 2023
ve 2024 yillarinda halka acik sirket net kdr elde etmis ve iistelik énemli bir net nakit
pozisyonuna ulagmistir. Artan kurumlar vergisi oranlart da dikkate alindiginda, nakit
temettii dagitilmasina iliskin bir teklif getirilmemesinin sebeplerini ve genel olarak
Sirket’in temettii politikasini gozden gecirip gegcirmeyecegine iliskin bilgi talep ederiz.

Kar dagitim onerileri, her yil, Tiirk Ticaret Kanunu, sermaye piyasast mevzuati hiikiimleri,
Sirket Esas Sozlesmesi ve Kar Dagitim Politikas1 dikkate alinarak belirlenmekte ve genel
kurulda tiim ortaklarin onayma sunulmaktadir. Sirketimizin biliylimekte olan is hacmi ve
yatirnmlar1 nedeniyle, Sirketimiz 6zkaynak yapisinin gii¢lendirilmesi amaciyla olaganiistii
yedek akge olarak ayrilmasi yoniindeki Sirketimiz Yonetim Kurulu teklifi, 16.07.2025 tarihinde
KAP’ta yayimlanmistir. Kar dagitim onerileri, icinde bulunulan ekonomik konjonktiir ve diger
ekonomik gostergeler dikkate alinarak degerlendirilmektedir.

Soruda bahsedilen 2019 yilinda gergeklestirilen sermaye artirimindan elde edilen gelir pandemi
sirasinda sekteye ugrayan ticari dengelerin finanse edilmesinde kullanilmistir. 2022 yilinda
gerceklestirilen sermaye artirrmindan elde edilen gelir ise pandemi siirecinden ¢ikis yili olmasi
sebebiyle yine benzer amaglarla kullanilmis olup her ne kadar 2019 — 2022 yillar1 arasinda
tedarik¢ci 6demeleri devam etmis olsa da kar dagitimi hususlarinin degerlendirilmesinde
ozellikle 2019 — 2022 yillar1 arasinda Sirket’in operasyonlarmin bagli oldugu perakende
sektoriinde yasanan gelismeler ve satis kanallarinin kapali olmasi hususlarinin géz oniinde
bulundurulmasi gerektigini belirtmek isteriz.

16-Subat 2025°te aciklanan birlesme islemi neden baglamadan ve siire¢c Kurulda takip
edilmeden bir anda iptal edilmistir? SPK’na neden KAP acgiklamasindan sonra makul
siirede basvuru yapimadigi, birlesme islemine engel olan hususlarin neler oldugu ve
birlesmenin gelecek donemlerde yeniden giindeme gelip gelmeyecegi konusunda tatmin
edici bilgi verilmesini talep ederiz.

Oncelikle &nemle belirtmek isteriz ki, bahsi gecen birlesme islemi iptal edilmemistir.
Sirketimizin  25.04.2025 tarihli KAP aciklamasinda da agikca belirtildigi {izere;
Sirketimizin 25.03.2025  tarihli  6zel durum  agiklamasi1  kapsaminda, = Sermaye
Piyasas1 Kurulu’nun ilgili diizenlemeleri ¢ergevesinde hazirlanmis ve bagimsiz denetime tabi
tutulmus 31.12.2024 tarihli finansal tablolar ve dipnotlari esas alinarak, Sirketimizin tiim aktif
ve pasifleri ile birlikte bir kiil halinde tasfiyesiz infisah yoluyla devrolmasi suretiyle Derimod
Deri Konfeksiyon Pazarlama Sanayi ve Ticaret A.S. biinyesinde birlesilmesine iligskin
Yonetim Kurulu karar1 dogrultusunda, basvurusu yapilmasi planlanan birlesme isleminin,
31.08.2025 tarihine kadar olan yasal sliresi icinde sonuclandirilabilmesi imkani



kalmadigindan konuya iliskin yatirnmcilarimizi en seffaf ve dogru sekilde bilgilendirebilmek
adina ilgili KAP agiklamasi yapilmistir.

[lgili mevzuat hiikiimleri uyarinca sdz konusu birlesme islemine iliskin ¢alismalarimiz devam
etmekte olup bu asamada yapilmasi planlanan bagvurunun ertelenerek, uygun piyasa kosullar
ve takip eden finansal tablo donemleri cercevesinde bir basvuru yapilip yapilmamasi
ayrica degerlendirilecektir.

17-Sirket, giiclii markast ve 34 yldwr halka acik olmasina ragmen kurumsal ve nitelikli
yatiruimct tabani ¢ok swimirlidir. Nitelikli yatirimcinin az olmasinin sebepleri nelerdir?
Yonetim Kurulu’nun nitelikli yatirimct sayisini artirmaya yonelik planlart var midir?
Ayrica halka acgik sirketin yatirimct tabanini genigletmek, derinlik, likidite ve etkin fiyat
olusumunu desteklemek amacuiyla planlart nelerdir?

Sirketimiz pay fiyati, nitelikli yatirimer sayisi, yatirimet tabani vb. hususlar, bagimsiz piyasa
dinamiklerine bagl olarak Sirketimiz kontrolii disinda degismekte ve bu sebeple Sirketimiz
tarafindan bu hususlar igeren degerlendirmelere karsilik herhangi bir yonlendirme ve yorum
yapma imkanimmiz bulunmamaktadir. Sirketimizin faaliyetlerini ve finansal durumunu
etkileyebilecek her gelismenin KAP vasitasiyla yatirnmcilara bildirilmesine 6zen
gosterilmektedir.

Yukaridaki hususlari tarafiniza vekaleten ihtar ederiz.



