Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
MAVI
Tekstil
£37,461,240.80
£33,848,928.80

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 94.30
Hedef Fiyat(TL) 158.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 67.55

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)

Do6nen Varliklar $13,158,597.00
£4,461,179.00
£8,081,124.00
£1,202,683.00
£8,062,822.00

£16,399,480.00
£7,900,461.00
£8,499,019.00
£3,323,894.00
£1,552,983.00

arpanlar

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK

Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari)

FD/FAVOK : 6.39
F/K : 17.49
PD/DD 4.65
0z Sermaye Karliligi : 35.98

Kar Marjlari

XU100 Kargilagtirmali Grafik
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Mavi Giyim

Hasilattaki Artisin Yani Sira, Maliyetlerdeki Azalis da;
Sirketin Kar Kalemlerine Pozitif Etki Etmigtir!

> Ozel hesap dénemine tabi olan sirketin, 2024’{in ilk 6
ayhk(1 Subat 2024-31 Temmuz 2024) doneminde elde
ettigi Hasilat; gecen yilin ayni dénemine(2023’(in Subat-
Temmuz donemi) gore 937,5 Milyon TL(ylizde 6,06)
civarinda artis gostererek, 16,4 Milyar TL dizeyinde
gerceklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; ayni donemler
arasinda 215,3 Milyon TL civarinda(ylzde 2,65)
azalmigtir.

v’ ‘Hasilat’ tarafindaki artisa kargin, ‘Maliyet’ tarafinda
azalis olmasi; sirketin Brit Kar kalemine pozitif yansimig
ve senelik bazda 1,15 Milyar TL civarinda artis(+) ortaya
cikmistir. Briit Kar Marji da; gegen seneki ylizde 47,51
seviyesinden ylizde 51,82 diizeyine yikselmistir(+).

» Sirketin  Faaliyet Giderleri; “Personel Giderleri”
onciliginde 739,9 Milyon TL civarinda(ylizde 6,86)
artmistir. Finansallarina gecen yilin ilk 6 ayinda 48,4
Milyon TL civarinda Diger Net Esas Faaliyet Geliri yazan
sirket, 2024/06 déneminde ise bu kaleme 145,8 Milyon
TL kaydetmistir. Bu gelismeler sonrasinda sirketin Esas
Faaliyet Kari ve FAVOK rakamlari; senelik bazda sirasiyla
510,2 Milyon TL ve 444,3 Milyon TL civarlarinda
artislarla(+), 2,48 Milyar TL ve 3,32 Milyar TL
tutarlarinda gerceklesmeler gostermistir. Esas Faaliyet
Kar Marji ylzde 12,76 dizeyinden vyizde 15,14
seviyesine yiikselirken, FAVOK marji da yiizde 18,62’den
yuzde 20,27’ye ¢ikmistir(+).

Finansman ve Vergi Giderleri’nin Baskisina Ragmen; Net
Kar %30 Civarinda Artmis Durumda!

> Cari donemde, sirketin Net Yatirim Faaliyet Gelirleri; 4,9
Milyon TL civarinda(2023’dn ilk 6 ayinda 26,3 Milyon TL)
gerceklesmistir. Net Finansman Giderleri ise; “Mal
Alimlarina iliskin iskonto Faizi”’ ve “Kredi Karti Komisyon
Giderleri” gibi alt kalemlerin etkisiyle yizde 52,20
oraninda artisla 459,7 Milyon TL civarinda gerceklesme
gostermistir.

> Finansman Giderleri'nin negatif etkisinin yani sira,
finansallarina 572,3 Milyon TL tutarinda da Vergi Gideri
yazan sirketin Donem Net Kari; TMS 29 enflasyon
dizeltmesi uygulamasindan kaynaklanan 62,8 Milyon
TL’lik Parasal Kazang sonrasinda 1,55 Milyar TL civarinda
gerceklesme gostermistir. Gegen yilin ilk 6 ayinda 1,19
Milyar TL tutarinda Donem Net Kari elde eden sirket,
boylece Net Karini ylizde 29,92 oraninda artirmistir. Net
Kar Marji da ylizde 7,73’den ylizde 9,47‘ye ylikselmistir.
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Konsolide sonuglar tzerinde; Makroekonomik baskilar stirerken, giclii marka stratejisi, stirekli iletisim ve dinamik
Urun/fiyat planlamasi, saglikli briit kar marjinin korunmasina yardimci olmustur.

* ¢ pazar; Tiiketici talebinde diisiise neden olan ekonomik kosullar ikinci ceyrekte baslamis ve tiim pazarda satislar
Gzerinde etkili olmustur. Perakende satis performansi; 2024'Un ikinci ¢eyreginde, glicli bir bazin Ustine ylzde 1,8
hacim blylimesi ile direngli seyretmistir. Bu ¢ceyrekte, yonetim hedefleri dogrultusunda 359 bin yeni misteri kazanimi
elde edilmistir. Online satis blylmesi, pazar yerlerindeki zayif performansi dengeleyen mavi.com satislari ile
saglanmis ve ylizde 4 hacim blylimesi kaydedilmistir.

* Uluslararasi pazar; 2024 yilinin ikinci ¢ceyreginde, uluslararasi satislar sabit kur bazinda ylzde 12 oraninda azalmistir.
Bu donemde, yalnizca Kuzey Amerika blyime gostermistir. Hem gelirler, hem de kar marjlari makroekonomik
zorluklar nedeniyle baski altinda kalmistir.

» Yuzde 99 dlizeyindeki nakite donis orani ile donem sonu net nakit pozisyonu 4,9 milyar TL olmustur.

» Turkiye perakende gelirleri ylizde 11, Turkiye e-ticaret satis gelirleri de ylzde 10 blytUmuUstir.

> Ik yari yilda(Subat-Temmuz) gerceklesen yatirim harcamalari tutari; TMS 29 harig olarak 438 Milyon TL, TMS 29 dahil
olarak ise 507 Milyon TL diizeyinde olmustur.

MAVI 2.Ceyrek Global Gelirler MAVI 6 Aylik Global Gelirler
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> Sirketin 2024 yili icin(TMS 29 harig) beklentileri su sekildedir;
* Yuzde 65 ila ylzde 75 araliginda(ylzde 70+/-5) toplam konsolide gelir bliylimesi 6ngdrilmektedir.

* Tirkiye perakende magaza gelisiminde; net 15 magaza acilisi ve 10 magazada metrekare biliylimesi yakalanmasi
hedeflenmekte.

e FAVOK marjinin; TFRS 16 hari¢ yiizde 19,5 ila yiizde 20,5 araliginda, TFRS 16 dahil olarak ise yiizde 23 ila yiizde 24
araliginda olabilecegi tahmin edilmekte.

* Net nakit pozisyonunda artis bekleyen sirket, yeni merkez ofis binasi yatirimlari da dahil olmak Gzere; yatirm
harcamalarinin satislara oraninin ise ylizde 5 olacagini dngoruyor.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve son agiklanan beklentiler dogrultusunda dederleme modelimizde
olusturdugumuz gelecege déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 147,00
TL diizeyinden 158,00 TL’ye yiikseltiyoruz. “AL” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/06 2024/03 Degisim(%) 2023/06 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 13,158,597.00 13,066,067.00 0.71 7,857,639.00 67.46
Nakit ve Nakit Benzerleri 6,227,062.00 6,527,238.00 -4.60 3,145,902.00 97.94
Ticari Alacaklar 1,603,118.00 2,249,759.00 -28.74 1,173,233.00 36.64
Stoklar 4,689,823.00 3,748,663.00 25.11 2,994,119.00 56.63
Pesin Odenmis Giderler 526,073.00 369,313.00 42.45 231,029.00 127.71
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar 76,253.00 35,657.00 113.85 19,449.00 292.07
Diger Donen Varliklar 19,743.00 27,140.00 -27.25 7,230.00 173.07
DURAN VARLIKLAR 4,461,179.00 4,189,382.00 6.49 2,382,185.00 87.27
Maddi Duran Varliklar 1,585,307.00 1,374,629.00 15.33 482,140.00 228.81
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1,276,318.00 1,234,043.00 3.43 918,710.00 38.93
Ertelenmis Vergi Varligi 65,274.00 22,840.00 185.79 277,438.00 -76.47
TOPLAM VARLIKLAR 17,619,776.00 17,255,449.00 2.11 10,239,824.00 72.07
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 8,081,124.00 7,864,534.00 2.75 5,705,680.00 41.63
Kisa Vadeli Borglanmalar 1,503,531.00 1,469,575.00 231 1,392,584.00 7.97
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 145,509.00 130,239.00 11.72 330,926.00 -56.03
Ticari Borglar 5,061,866.00 4,438,441.00 14.05 3,018,528.00 67.69
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 499,381.00 437,328.00 14.19 305,016.00 63.72
Diger Borglar 113,105.00 380,721.00 -70.29 42,176.00 168.17
Tlrev Araglar - 8,255.00 -100.00 - 0.00
Dénem Kari Vergi Yukimlaluga 206,931.00 478,276.00 -56.73 266,112.00 -22.24
Kisa Vadeli Karsiliklar 259,304.00 250,108.00 3.68 169,551.00 52.94
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 98,163.00 90,357.00 8.64 65,097.00 50.79
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 1,202,683.00 1,161,950.00 3.51 508,712.00 136.42
Uzun Vadeli Borglanmalar 966,883.00 976,771.00 -1.01 344,784.00 180.43
Uzun Vadeli Karsiliklar 131,049.00 105,436.00 24.29 68,427.00 91.52
Ertelenmis Vergi YukimlalGgu 18,444.00 19,993.00 -7.75 19,404.00 -4.95
Diger Uzun Vadeli Yuktumlultkler - -7 #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 9,283,807.00 9,026,484.00 2.85 6,214,392.00 49.39
TOPLAM GZKAYNAKLAR 8,335,969.00 8,228,965.00 1.30 4,025,432.00 107.08
ANA ORTAKLIGA AiT 6ZKAYNAKLAR 8,062,822.00 7,883,623.00 2.27 3,842,428.00 109.84
Odenmis Sermaye 397,256.00 397,256.00 0.00 198,628.00 100.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 39,024.00 - 28,370.00 37.55 - 14,388.00 171.23
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 207,867.00 289,808.00 -28.27 1,048,180.00 -80.17
Yeniden Degerleme Artisi - 39,024.00 - 28,370.00 37.55 - 14,388.00 171.23
Kar Yedekleri - - 6,191.00 -100.00 128,168.00 -100.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 370,046.00 194,130.00 90.62 19,771.00 1771.66
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 4,635,523.00 5,238,715.00 -11.51 1,462,922.00 216.87
Net Donem Kari veya Zarari 1,552,983.00 960,220.00 61.73 1,155,747.00 34.37
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 273,147.00 345,342.00 -20.91 183,004.00 49.26
TOPLAM KAYNAKLAR 17,619,776.00 17,255,449.00 2.11 10,239,824.00 72.07

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhk
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/06 2024/03 . 2023/06 L.
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 16,399,480.00 8,972,433.00  82.78 15,462,006.00 6.06
SATISLARIN MALIYETI 7,900,461.00 4,264,389.00 85.27 8,115,795.00 -2.65
BRUT KAR (ZARAR) 8,499,019.00 4,708,044.00  80.52 7,346,211.00 15.69
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 1,054,494.00 522,345.00 101.88 986,781.00 6.86
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 4,901,408.00 2,427,974.00  101.87 4,277,269.00 14.59
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 205,803.00 100,458.00  104.86 157,712.00 30.49
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 171,296.00 163,410.00 4.83 134,523.00 27.34
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 25,473.00 23,954.00 6.34 86,082.00  -70.41
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 2,483,137.00 1,796,723.00  38.20 1,972,890.00 25.86
FAVOK 3,323,894.00 2,109,012.00  57.60 2,879,636.00 15.43
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 9,669.00 7,301.00  32.43 27,561.00  -64.92
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 4,792.00 0.00 #SAYI/0! 1,254.00 282.14
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 2,488,014.00 1,804,024.00  37.91 1,999,197.00 24.45
FINANSMAN GELIRLERI 937,603.00 416,359.00  125.19 610,535.00 53.57
FINANSMAN GiDERLERI 1,397,347.00 728,268.00 91.87 912,591.00 53.12
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 2,091,037.00 1,573,356.00  32.90 1,723,493.00 21.33
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 563,356.00 478,391.00 17.76 578,885.00 -2.68
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 8,933.00 43,747.00  -79.58 -22,547.00  -139.62
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 1,552,983.00 1,041,389.00  49.13 1,195,362.00 29.92

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

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

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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