kismi, 390 milyon TL ile stratejik 6neme sahip Akmerkez ve istinye Park
magazalarinin blylime ve yenileme operasyonlarina aktarilmistir. Yeni magaza
acihslari icin 104 milyon TL butge kullanilmis, dijital magaza donistimleri ve
teknolojik altyapi ¢alismalari igin ise 50 milyon TL yatirim yapilmistir. Bu
harcamalar nakit tzerinde belirli bir baski yaratsa da dogru lokasyonlara ve
dijitallesmeye agirhk verilerek yatirimlarin siirecegi belirtiimektedir.

Vakko, 2026 yili igin %24 enflasyon varsayimi altinda satislarda %30 biyime

BIST 100 Rélatif (sag)
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VAKKO Toplanti Notu Vakko Tekstil
Hisse Detaylan

PhillipCapital Aragtirma Birimi olarak, Vakko Tekstil A.S. (VAKKO) analist ‘giomberg Kodu VAKKO Tl

toplantisina katildik. One gikan basliklar ve notlarimiz agagidadir: Hisse Fiyat, TL 92,00
Fiili Dolasim Orani 13,25%

1934 vyilinda temelleri atilan Vakko, giyim ve perakendecilige ek olarak piyasa peseri, mnTL 14720

gastronomi (Vakko L'Atelier), ev dekorasyonu (Vakko Home), konaklama ve Piyasa Degeri, mn ABD dolari 331

moda egitimi (Vakko ESMOD) alanlarinda operasyonlari bulunan ticari bir BIST-100 Endeks Agirhi& 0,00%

sirketler grubudur. Sirketin temel faaliyet amaci, Ust gelir grubuna hitap eden ~ B/STTum Endeks Agirli 0.05%

premium giyim, aksesuar ve hizmetler gelistirerek ¢ok kanalli bir Grlin portfoyi Yahan_c'_‘fatmmc' Oran! 8.75%
Emeklilik Fonlarn Oram 3,41%

sunmaktir. Operasyonel yapisi; kendi tesislerinde Grettigi ana koleksiyonlarinin -, . . 1215%

yani sira Vakkorama gibi konsept magazalar ve W Collection gibi alt markalar  “aynak aatriss, Finnet, Pritliptagital Arastima

Uzerinden farkli tiiketici segmentlerine ulagsmayi hedefler. Kurum kiltlrl ve is  Fiyar ve pivasa deger 08/04/2026 itibanyia

modeli ise agirlikli olarak tasarim ve sanat disiplinlerinin fiziksel magazacilik

deneyimine ve ticari Griin gelistirme sirecglerine entegre edilmesi Uzerine ::i";;lﬁ;ém:nﬁ; a4 ac2s  12A24 12825

kuruludur. Gelirler 5952 6274  19.445  19.853

Vakko, 2025 yilini yillik %2 biyime ile 19,85 milyar TL net satis, yaklasik 2,5 z:z::::mm :5?:; :15:; :f;; f;;;

milyar TL FAVOK ve %12,4 FAVOK (2024: %16,0) marjiyla kapatti. Net donem  gayax 916 798 3816 3 146

kari ise 57 milyon TL olarak gergeklesti (2024: 1 milyar TL). Net kardaki keskin  ravtk mMarji 15,4% 12,7% 14,5% 10,8%

gerilemenin temel sebebi yil sonu stok optimizasyonundan (iskontolu satig) MetKar 303 74 1.056 57

kaynaklanan isletme sermayesi degisimidir. Yil sonuna dogru vyiiritiillen stok MNetKérMar 5.1% 1.2% 3.4% 0,3%

eritme slreci kar marijlari Gzerinde belirgin bir baski olusturmustur. et Bore 0 >3 0 >

Metrekare basina diisen net satislarin artmasina karsin FAVOK'teki daralma, PivasaCarpanian 2024 2025 Son

brit kar marjini etkileyen stok eritme stratejisine ve finansal piyasalardaki ;’;DD 1[1"; 2?:': 25?':

dalgalanmalara baglanmaktadir. Operasyonel tarafta nicelikten ¢ok nitelige FD/FAVOK 3:3 ?:3 5:9

oncelik verilerek, verimliligi diistik 19 magaza kapatilmis (bu adimin etkisi  koynox sicker verisi, phittiocapital Arastirma

ontmuzdeki yil bilangolara yansiyacaktir) ve 11 yeni magaza agilarak toplamda

67 bin metrekare alana sahip 168 magazaya ulasiimistir. Ortaklik Yapisi Hisse Sayisi (milyon) Oran
Vakko Holding A S 135 84,5%

Sirketin stratejik biylime planlarinin merkezinde, yeni triin gesitliligini artirmak ~ Diger 25 15,5%

ve Uriin derinligini saglamak yer almaktadir. Ozellikle Z jenerasyonunun liiks ~Toplam 160

iriinlere yénelik artan talebi markayi bu kitleye 6zel tasarimlara ve magaza ici /"< #ret vers!

deneyimleri zenginlestirmeye yOneltmistir. Pandemiden bu vyana liks Hisse Fiyat Performans

perakendede ivme kazanan online satislardaki artis trendi devam ederken

kisisellestirilmis aligveris deneyimi, veri analitigine dayali misteri segment looe 20%

analizi ve misteri baghhgl yaratmak ana odak noktalarindan bazilari olarak éne 80,0 ;E:S

¢tkmaktadir. 50,0 0%

40,0 0%

Vakko, yatirimlarinda ciddi bir ivmelenmeye giderek gecen yil 354 milyon TL 200 0%

(ciroya orani %1,8) olan yatirim harcamalarini bu dénem net satislarin %3'line 00 4 , , i , , L _ape

denk gelen 604 milyon TL'ye yikseltmistir. Bu yliksek yatirim tutarinin en blyik 0425 0625 0825 1025 1225 0226 0436

— Hisse Fiyati, TL (sol)

Kaynak: BIST, Finnet

ia 3a Ga iy
Mominal 24,3% 58,6% 52,4% 30,2%
Rélatif 17,5% 41,6% 21,1% -8,9%
Ortisl. Hac. mn TL 2,2 16 1,2 11

Kaynak: BIST, Finnet

hedefleyerek 26 milyar TL net satisa ulasmayi ve FAVOK'(i 3,75 milyar TL'ye tasimayi 6ngoriiyor. Bu kapsamda mevcut magazalarin
satis performansini iyilestirerek FAVOK marjinin 2025 yilindaki gevsemenin ardindan 2026 yilinda yeniden énceki seviyeye (%14,5)
¢ekme niyeti gorilmektedir. Bunun yani sira yeni magaza yatirimlarini stirdiirmek ve mevcut magazalari biyitip modernize etmek
de stratejik hedefler arasindadir. 2026 yil sonu beklentilerimize gére sirket 4,4x FD/FAVOK carpani ile islem gérmektedir.

PhillipCapital Arastirma

arastirma@phillipcapital.com.tr
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Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanligi s6zlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Tim yorum ve tavsiyeler;
Ongori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler
nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve bilgiler dnceden haber
verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis
olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek
zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve calisanlari sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu
raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve
bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan
PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim ¢alisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler
dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum
ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul bulunmamakta olup, gerek
Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek 6nemli ¢ikar catismalarina yol agmayacak sekilde hazirlanmasi igin
azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya
da getiri vaadi degildir ve Yatirrm Danismanligl kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun timi veya bir kismi
PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lglinci kisilere
gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




