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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu MAVI
Mevcut Fiyat (TL) 43.54
HedefFiyat (TL) 61.23
Getiri Potansiyeli (%) 41%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 30.78 48.84
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 265
Sermaye (mInTL) 795
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 34,593
Hedeflenen Piyasa Degeri 48,648
Net Borg -3,878
Firma Degeri 30,715
Nominal Getiri -3% 7% 38% 4%
BIST100 Rolatif Getiri 6% 2% -3% -15%
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 10 Haziran 2026 tarihi itibariyledir.
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Mavi Giyim (MAVI TI)
1C26 toplanti notlari

Mavi Giyim’in 1¢26 sonuglarina iliskin gerceklestirdigi toplantidan derledigimiz
6nemli notlar asagida yer almaktadir.

Genel degerlendirme: Mavi Giyim, 1¢26'da 686 milyon TL net kar agikladi. Satis

gelirleri yillik %2 azalarak 12.701 milyon TL seviyesinde gergeklesti. FAVOK ise
yillik %9 azalsla 2.414 milyon TL oldu.

m Sirket yo6netimi, ilk c¢eyregin hem kiiresel jeopolitik gelismeler hem de
Tiirkiye’de devam eden siki para politikasi nedeniyle beklenenden daha zorlu
gectigini ifade etti. Ozellikle mevsim normallerinin altinda kalan hava
kosullarinin sezon liriinlerinde talebi olumsuz etkiledigi belirtilirken, giiglii
marka konumu, esnek tedarik yapisi ve fiyatlama stratejileri sayesinde FAVOK
marjinin korunabildigi vurgulandi.

m YOnetim, 2026 yili yatinm planlarinda herhangi bir degisiklige gitmedigini
belirtti. Tiurkiye’de net 15 yeni magaza acilisi, 15 magazada metrekare
genislemesi ve 30 magazada renovasyon hedefleri korunurken, ABD
tarafinda da 6 yeni magaza acgilmasi planlaniyor. Sirket yetkilileri, son iki yilda
acilan tim magazalarin pozitif katki sagladigini ve yenilenen magazalarda trafik,
donlisim orani ve sepet blyUkligi gibi gostergelerde iyilesme gorildugini
ifade etti.

m Tirkiye operasyonlarinda birebir magaza satislari nominal bazda %28,6
biiyiirken, reel bazda %2,1 geriledi. islem adetleri %3,7 daralirken, sepet
blyuklugl reel bazda %1,7 arttl. Yonetim, zayif talep ortamina ragmen yeni

satis alanlarinin katkisiyla toplam satis hacimlerinin biyik 6lclide korundugunu
belirtti.

> Kategori tarafinda denim satislari genel performansa paralel
seyrederken, olumsuz hava kosullari nedeniyle érme Urinler ve ceket
kategorilerinde zayiflik gorildi. Buna karsihk denim disi alt giyim,
aksesuar ve sort kategorilerinde biyime kaydedildigi, rin
cesitlendirme stratejisinin miisteri kazanimini ve karhlgi desteklemeye
devam ettigi ifade edildi.

> E-ticaret tarafinda mavi.com platformunun pazaryerlerine gére daha
glcli performans gostermeyi stirdiirdigu belirtildi. Yaklasik 5,5 milyon
aktif uygulama kullanicisina ulasilirken, ABD operasyonlarinda dolar
bazinda %12 biyume kaydedildigi ifade edildi. Yonetim, dogrudan
tuketiciye yonelik dijital kanallari blylimenin temel unsurlarindan biri
olarak gérmeye devam ediyor.

m Karhlik tarafinda Sirket yonetimi, briit marjini iyilestirdigini belirtirken, bunun,

iirlin planlama kabiliyeti, esnek tedarik yapisi ve etkin fiyatlama stratejisinden
kaynaklandigini ifade etti. Satis hacmindeki baski nedeniyle faaliyet giderlerinin
satislara orani yiikselse de hem briit marj hem de FAVOK marjinin sirket
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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beklentilerinin Gzerinde gergeklestigi vurgulandi.

Sirket yonetimi, ilk ¢eyrekte 1,8 milyar TL operasyonel nakit yaratirken, stok
adetlerinin gegen yilin ayni dénemine gore %7 daha diisiik seviyede oldugunu
belirtti. Yonetim, saghkh stok yapisi ve giigli nakit yaratimi sayesinde net nakit
pozisyonunun 7 milyar TL seviyesinin Uzerine ¢iktigini ve bilango glicliniin
korundugunu ifade etti.

Soru cevap béliimiinde

Efektif vergi oranina iliskin soruya yonetim, enflasyon muhasebesi
uygulamalarinin etkisi nedeniyle vergi oranlarinin gegmis yillara kiyasla daha
yiiksek seviyelerde kalacagini belirtti. ilk ceyrekte %53 seviyesinde gerceklesen

efektif vergi oraninin yilin geri kalaninda da yiksek seyretmesinin beklendigi
ifade edildi.

Yeni bir pay geri alim programi planlanip planlanmadigina yoénelik soruya
ybnetim, mevcut program kapsaminda sermayenin yaklasik %1,83’line denk
gelen 14,5 milyon adet payin geri alindigini ve bu paylarin iptal edilecegini
hatirlatti. Yeni bir program konusunda ise hentiz karar alinmadigi belirtildi.

ikinci geyrege iliskin ilk gostergeler soruldugunda yonetim, bayram déneminde
Tirkiye perakende satislarinin yaklasik %40 biyldidgind, 1 Mayis-7 Haziran
déneminde ise perakende satislarda %37,5 ve online satiglarda %31 artis
kaydedildigini belirtti. Yonetim, s6z konusu goriinimi ikinci ceyrek agisindan

olumlu bir baslangic olarak degerlendirdi.

Mavi igin 12-aylik hedef fiyatimiz 61,23 TL, onerimiz de AL yodniinde
bulunuyor. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %15 gerisinde
performans géstermistir.
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Secilmis sirket finansallari

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil

Secilmis Kalemler Ceyreksel Degisim Yilhk Degigim 2025 2024 Yillik Degisim
Satislar (mio TL) 12,941 -2% -2% 47,729 50,326 -5%
Brt kar (mio TL) 6,754 6% 0% 24,338 25,309 -4%

Briit kar marji 52.2% 4 puan 1.1 puan 51.0% 50.3% 0.7 puan
Faaliyet giderleri (mio TL) 0% 7% 18,934 19,213 -1%

Faaliyet giderleri/satislar 1.2 puan 3.5 puan 39.7% 38.2% 1.5 puan
Esas faaliyet kari (mio TL) 31% -19% 5,404 6,095 -11%

Esas faaliyet kar marji 2.8 puan -2.4 puan 11.3% 12.1% -0.8 puan
FAVOK (mio TL) 16% -9% 8,841 9,162 -4%

FAVOK marji 3 puan -1.4 puan 18.5% 18.2% 0.3 puan
Net diger gelir/gider (mio TL) a.d. 7% 195 238 -18%
Net finansman gelir/gideri (mio TL) -26% -43% -1,664 -1,585 5%
Parasal kazang/kayip (mio TL) 23% 127% -489 a7 a.d.
Vergi 6ncesi kar (mio TL) 116% -21% 3,447 4,795 -28%
Vergi gideri/geliri (mio TL) -11% 57% -1,388 -1,300 7%
Net kar (mio TL) a.d. -38% 2,294 3,559 -36%

Net kar mariji 5.9 puan -3.2 puan 4.8% 7.1% -2.3 puan
Net borg* (mio TL) -13% -30% -4,436 -5,654 -22%
Net borg/FAVOK 0.0 0.2 -0.5 -0.6 0.1
Net borg/ézsermaye 0.0 0.1 -0.3 -0.4 0.1
Ozsermaye karliligi (yillik) - -3.2 puan -7.3 puan 16.5% 26.7% -10.2 puan
Aktif karhlik (yillik) -1.7 puan -3.7 puan 8.5% 13.9% -5.4 puan
Dénen varliklar (mio TL) 20,678 5% -8% 19,638 20,227 -3%
Duran varliklar (mio TL) 2% 19% 9,864 7,752 27%
Ozkaynaklar (mio TL) 2% -3% 15,233 14,887 2%
Stoklar (mio TL) 7% -17% 6,400 7,304 -12%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net bor¢ pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

Nominal hisse performans gelisimi Aciklanma tarihi
MAVI 9 Haziran 4.5%
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Bilango

Periyot Sonu 30.04.2026 31.01.2026 31.01.2025
Agiklanma Tarihi 09.06.2026 17.03.2026 17.03.2026
BiLANCO (milyon TL) 3A26 2025 2024
Donen Varliklar 20,678 19,638 18,497
Nakit ve Nakit Benzerleri 9,253 9,300 8,272
Finansal Yatinmlar 14 15 5
Ticari Alacaklar 3,647 3,110 2,684
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 30 55 61
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 6,831 6,400 6,679
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Dénen Varliklar 903 758 796
(Ara Toplam) 20,678 19,638 18,497
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 10,083 9,864 7,089
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 55 35 24
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatirim Amacl Gayrimenkuller 0.00 0.00 0.00
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 3,379 3,246 2,219
Maddi Duran Varliklar 4,663 4,431 2,942
Serefiye 1,175 1,237 1,209
Maddi Olmayan Duran Varliklar 780 790 647
Ertelenmis Vergi Varligi 30 125 48
Diger Duran Varliklar 0 0 0
TOPLAM VARLIKLAR 30,762 29,503 25,587
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 12,970 12,017 10,757
Finansal Borglar 3,672 3,130 2,163
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 7,084 6,177 6,300
Diger Borglar 134 314 308
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 239.23 293.99 263.39
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimluliiklerin Diginda Kalanlar) 129 93 20
Donem Kari Vergi YakumlulGgu 428 277 217
Borg Karsiliklari 457 491 385
Diger Kisa Vadeli Yukimlultkler 828 1,242 1,100
(Ara Toplam) 12,970 12,017 10,757
Ortaklara Dagitilmak Uzere ve Satis Amagl Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikimlaliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiktumlilikler 2,224 2,252 1,216
Finansal Borglar 1,717 1,748 944
Diger Finansal Yukimlultkler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlar 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Musteri S6zlesmelerinden Dogan Yiikiimluliklerin Diginda Kalanlar) 125 159 0
Uzun vadeli karsiliklar 230 256 198
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Karsiligi) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yikimlulugi 34 18 23
Diger Uzun Vadeli Yakumlultkler 117.75 70.27 51.45
Ozkaynaklar 15,567 15,233 13,614
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 15,649 15,185 13,345
Odenmis Sermaye 795 795 397
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 0.00 0.00 0.00
Deger Artis Fonlari 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 1,443 1,345 569
Gegmis Yillar Kar/Zararlari 11,646 9,237 7,133
Dénem Net Kar/Zarari 686 2,508 3,559
Yabanci Para Cevrim Farklari -138 -28 92
Diger Ozsermaye Kalemleri 1,217 1,329 1,594
Azinlik Paylan -82 49 269
TOPLAM KAYNAKLAR 30,762 29,503 25,587

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Gelir tablosu

Sirket MAVi GiYiM
Periyot Sonu 31.01.2025 31.01.2026 30.04.2025 30.04.2026
Agiklanma Tarihi 17.03.2026 17.03.2026 09.06.2026 09.06.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 2024 2025 1C25 126

Surdiiriilen Faaliyetler

Satis Gelirleri 50,326 47,729 12,941 12,701
Satiglarin Maliyeti (-) -25,018 -23,391 -6,187 -5,930
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 25,309 24,338 6,754 6,771
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 25,309 24,338 6,754 6,771
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -15,193 -14,793 -3,892 -4,194
Genel Yonetim Giderleri (-) -3,367 -3,304 -882 -906
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -653 -836 -219 -246
Diger Faaliyet Gelirleri 311 275 248 257
Diger Faaliyet Giderleri (-) -82 -34 -7 -6
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 6,324 5,645 2,002 1,677
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler 10 -45 -5 1
Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 16 4 1 2
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -6 -49 -7 -1
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zarar 6,334 5,600 1,996 1,677
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disi) 2,406 1,573 586 522
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Digi) (-) -3,992 -3,237 -990 -1,035
Parasal Kazang / (Kayip) 47 -489 -123 -280
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 4,795 3,447 1,469 1,165
Siirdiiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -1,300 -1,388 -397 -622
Dénem Vergi Geliri (Gideri) -1,242 -1,439 -524 -518
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -58 50 127 -104
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 3,494 2,058 1,072 543
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 3,494 2,058 1,072 543
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 3,559 2,294 1,109 686
Azinlik Paylari -64 -235 -37 -143
Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 4.48 2.89 1.40 0.86
Surdurulen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 4.48 2.89 1.40 0.86
Hisse Basina Kazang 4.48 2.89 1.40 0.86
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 4.48 2.89 0.00 0.00

Kaynak: Deniz Yatinim Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, givenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirnm ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirim danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatirrm Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bolimi Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazil izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi icin bir veya birden fazla degerleme y6ntemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve lizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olugmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirrm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektér ve rakip firma
gelismeleri 1siginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siiregte hisse
senetlerini titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari astigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG)
siirecine almay: tercih edebilirler. Olasi Gozden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/oneri giincelleme
noktasinda herhangi bir zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak
yiikselis potansiyeli veya disiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin disinda, sektor ve sirket ile ilgili
genel gidisati ve son gelismeleri gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin diginda 6nerilerde bulunma
haklarini sakli tutarlar. Bu gibi durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, icerisinde bulunduklari sektoriin genel kosullari, muhtemel risk ve
getiri bagliklari, agiklanan son finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkli bir¢cok girdi gozetilerek degerlendirmede
bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg

ylrutmemektedirler.



