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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu MAVI
Mevcut Fiyat (TL) 70.30
HedefFiyat (TL) 138.00
Getiri Potansiyeli (%) 96%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 65.25 137.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 497
Sermaye (miInTL) 397
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 27,927
Hedeflenen Piyasa Degeri 54,821
Net Borg -1,904
Firma Degeri 26,023
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri -2% -20% -1% -19%
BIST100 Rolatif Getiri -8% -23% -16% -25%
2.00 T 160.00
i-gg 4 140.00
140 T 120.00
1.20 T 100.00
1.00 T 80.00
828 T 60.00
040 T 40.00
0.20 T 20.00
0.00 + XU—'100 Relatif '—MAVI TL ('sag“ eksen) L 0.00
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 12 Mart 2025 tarihi itibariyledir.
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Mavi Giyim (MAVI TI)
Beklenti Notu

Mavi Giyim (MAVI Tl), 18 Mart Sahl giinii 4C24 finansal sonuglarini agiklayacak.
S0z konusu doneme dair beklentilerimiz agagida yer almaktadir.

Satis gelirleri. 9A24 donemide Sirket’in konsolide satis geliri %4 artis ile 27.072
milyon TL olarak gerceklesmistir. Bu donemde birebir magaza satislari TL bazda
%3,4, adet bazll %7,1 blylime gostermistir. 4G24 donemine geldigimizde,
2C24 donemi ile baglayan yurt disi satis geliri bllylimesinin devam etmesini
ancak, yurt ici satislarda tiiketimdeki yavaglamanin etkilerini gorecegimizi
diisiiniiyoruz.

Hatirlanacagi lizere Mavi Giyim, dordiinci ¢eyrek ticari faaliyetlerine iliskin bir
on bilgilendirme paylasmisti. Sirket, Tiirkiye perakende satislarinin (enflasyon
diizeltmesi olmaksizin) nominal TL bazda %46, online satiglarinin ise nominal
TL bazda %58 oraninda biiyiime gésterdigini, ayrica bu déonemde yaklasik 300
bin yeni miisteri kazanarak, 2024 yili toplaminda 1,5 milyon yeni miisteri
hedefine ulastigini agiklamigti. Ayrica, siirdiiriilebilir biiyiime stratejisi
dogrultusunda, 6'si 4C24 déneminde olmak iizere, 2024 yili toplaminda net
14 yeni magdaza agihsi gergeklestirildigi bilgisine yer vermisti.

Marjlar. 9A24 doéneminde Sirket’in brit kari %9 artisla 13.928 milyon TL
seviyesine ulasirken, 2C24 doéneminde brit kar Uzerinde baski olusmaya
basladigini gérmistiik. FAVOK ise 9A24 déneminde %1 artisla 5.383 milyon TL
seviyesinde gerceklesirken, FAVOK marji 0,7 puan daralarak %19,9 seviyesine
sonrasinda _ Sirket,

gerilemisti. Hatirlayacak  olursak  3C24  sunumu

beklentilerinde asagl yonli revizyona gitmisti. Bu paralelde, son geyrekte

karlilik izerinde baskinin artmasini 6ngoriiyoruz.

Nakit liretimi. 3C24 dénem sonu itibariyle Sirket’in 1.904 milyon TL net nakit
pozisyonu bulunmaktadir (2¢24: 4.254 milyon TL net nakit). Net nakit/FAVOK
orani ise 3C24 donem sonu itibariyle 0,3x seviyesindedir (2G24: 0,6x). 3C24
sunumu sonrasinda yapilan telekonferansta, net nakit pozisyonunda yillik
bazda nominal artis hedeflendigi yoniindeki ifadeleri dikkate deger
buluyoruz.

Net kar. 9A24 doneminde Sirket'in net kari %5 artarak 2.424 milyon Tl'ye
yukselmistir. 4C24 déneminde net karda nispeten daha zayif performans
ongormekteyiz. Stok degerlemesi kaynakli enflasyon muhasebesinin parasal
kayip kalemleri araciligiyla net kar tizerinde baski yaratmasini bekliyoruz.

4G24 beklentilerimiz. Oncelikle, tahminlerimizin enflasyon muhasebesinin
etkilerini icerdigini belirtmek isteriz. Beklentimiz, Mayi Giyim’in 9.239 milyon
TL satis geliri, 1.328 milyon TL FAVOK ve 138 milyon TL net kar elde etmesi
yoniinde. Sirket, 4C24 finansallarini 18 Mart 2025 tarihinde agiklayacak.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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Hatirlayacak olursak, Sirket 3C24 finansallar sonrasinda 2024 yilina yonelik beklentilerinde revizyona gitmisti. 2024 yilina
yonelik revize beklentileri; i) %60 (+%5) toplam konsolide satis biiylimesi ii) %18,5 (+%0,5) TFRS16 hari¢ ve %22, (+%0,5)
TFRS16 dahil FAVOK mariji iii) Tiirkiye perakende magazalarinda net 17 madaza acilisi ve 15 madaza genislemesi iv) artan net
nakit pozisyonu v) yatirim harcamalarinin konsolide satisa orani %4’ yéniinde.

Yanda yer alan tabloda Mavi Giyim’in Jake Erkek
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W |ake Erkek Skinny Jean Fiya

(sag eksen) Kapanig

gecislerin daha saglikli bir sekilde analiz edilebilmesi
Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet, Cimri

adina karsilastirma yéntemimizde degisiklige
gidecegimizi bildirmek isteriz. (Fiyat igin | Link)

Genel degerlendirme: Mavi Giyim igin 12 aylik hedef fiyatimiz 138,00 TL, 6nerimizi ise AL yoniinde. Hisse, yilbasindan itibaren
BIST 100 endeksinin %25 altinda performans gdstermistir. Geriye déniik 12 aylik verilere gére hisse 11,3x F/K ve 4,1x FD/FAVOK
carpanlarindan islem gérmektedir.

Mavi Giyim, dezenflasyon siirecinin tiiketimde yol actigi zayiflamaya ek olarak iiretim maliyetlerindeki siiregelen artislarin
etkilerinin hissedildigi bir yili geride birakmaya hazirlaniyor. 2024 yili yurt digi satis gelirinde ise bir miktar toparlanmaya
isaret ediyor. 2025 yilinda ise yilin ikinci yarisiyla birlikte tiiketimin ivme kazanmasini ve yurt disi operasyonlarinda
toparlanmanin olumlu katkilarini gérmeyi éngériirken ézellikle Amerika pazarinin dikkatleri iizerine ¢cekmeye baslayacagi bir
dénem olmasini bekledigimizi bir kez daha vurgulamak isteriz.

4¢€24 tahminlerimizi asagidaki tabloda bulabilirisiniz.

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil
Secilmis Kalemler 424 Tahminlerimiz Ceyreksel Degisim

TMS 29 Dahil

Satiglar (mio TL) 26,293 21,038

FAVOK (mio TL) 4,854 4,181
FAVOK marji 18.5% 19.9%

Net kar (mio TL) 1,784 1,906
Net kar marji 6.8% 9.1%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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https://www.cimri.com/erkek-jeans-kot-pantolon/en-ucuz-mavi-0042221320-jake-erkek-skinny-jean-fiyatlari,71899537
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir 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 yoninde 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 Once, 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 ¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl 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 yatirrm danismanhgi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatinm Danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluglar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimu Deniz Yatirirm Menkul Kiymetler A.S. nin
yazili 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.

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 iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi 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 Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siiregte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlari agtigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.
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