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Hisse Verileri

Bloomberg Hisse Kodu MAVI
Mevcut Fiyat (TL) 80.25
HedefFiyat (TL) 184.80
Getiri Potansiyeli (%) 130%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Araligi (TL) 49.14 137.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mIn TL) 312
Sermaye (miInTL) 397
Pazar YildizPazar
Hisse Verileri (min TL)

Piyasa Degeri 31,880
Hedeflenen Piyasa Degeri 73,413
Net Borg -3,612
Firma Degeri 28,267
Hisse Performansi 1Ay 3 Ay 12 Ay YBB
Nominal Getiri 6% -22% 56% 41%
BIST100 Rolatif Getiri -2% -21% 29% 9%

Hisse Performansi
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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 28 Kasim 2024 tarihi itibariyledir.
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Mavi Giyim (MAVI TI)
Beklenti Notu

Mavi Giyim (MAVI TI), 9 Aralk Pazartesi giinii 3C24 finansal sonuglarini
aciklayacak. S6z konusu déneme dair beklentilerimiz asagida yer almaktadir.

Satig gelirleri. 2024 yilinin ilk yari yilinda Sirket’in konsolide satis geliri %6 artis
ile 16.399 milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu donemde birebir magaza
satiglari adet bazl %10,5 artis gdstermistir. 3¢24 dénemine geldigimizde ise
satig geliri tarafinda her ne kadar reel biiyiime bekliyor olsak da adet ve
fiyatlama tarafinda artan baskinin etiklerini gorecegimizi diisiiniiyoruz.

Hatirlanacagl lzere Sirket, 2C24 doneminin ardindan gerceklestirdigi

telekonferansta yeni ddéneme ait sinyaller vermisti. Turkiye perakende

satislarinin  Agustos ayinda %53, Tirkiye e-ticaret satiglarinin yine ayni
donemde %63 artis gosterdigini ve Eylil aymnin ilk 15 gininde Turkiye
perakende satiglarinin %57 ve Tirkiye e-ticaret satislarinin ise %64 yikseldigini
actklamistl.  Paylagilan biiyime rakamlari enflasyonun hafif {izerinde
rakamlara igsaret etmektedir.

Marjlar. 1Y24 déneminde Sirket'in brut kari %16 artisla 8.499 milyon TL
seviyesinde ulasirken 2¢24 doneminde briit kar lzerinde baski olusmaya
basladigini gormiistiik. Keza ayni sekilde Sirket, 2G24 dénemi sonrasinda
“makroekonomik baskilar strerken, glicli marka stratejisi, strekli iletisim ve
dinamik Grtin/fiyat planlamasi, saglkh brit kar marjinin korunmasina yardimci
oldu.” agiklamasinda bulunmustu. 3¢24 doneminde ise, devam eden
dezenflasyon sireci paralelinde, karliik {izerinde baskininin artmasini
ongorlyoruz.

Nakit tUretimi. 2C24 donem sonu itibariyle Sirket’in 3.612 milyon TL net nakit
pozisyonu bulunmaktadir (1C24: 4.019 milyon TL net nakit). Net nakit/FAVOK
orani ise 2G24 dénem sonu itibariyle 0,6x seviyesindedir (1C24: 0,6x). Net kar
biiyiimesi beklentimizdeki azalig paralelinde nakit liretiminin de sinirh artig
gostermesini ongoriiyoruz.

3C24 beklentilerimiz. Oncelikle, tahminlerimizin enflasyon muhasebesinin
etkilerini igerdigini belirtmek isteriz. Beklentimiz, Mayi Giyim’in 8.790 milyon
TL satis geliri, 1.363 milyon TL FAVOK ve 491 milyon TL net kar elde etmesi
yoniinde. Sirket, 3C24 finansallarini 9 Aralik 2024 tarihinde agiklayacak.
Hatirlatmak gerekirse, Mavi Giyim, 3¢C23 doneminde ise 5.774 milyon TL satis
geliri, 1.650 milyon TL FAVOK ve 1.021 milyon TL net kar agiklamisti.

Hatirlayacak olursak, Sirket'in 2024 yilina yonelik
i) %70 (+%5) toplam konsolide satis biyiimesi ii) %20 (+%0,5) TFRS16 hari¢ ve
%23,5 (+%0,5) TFRS16 dahil FAVOK marji iii) Tiirkiye perakende magazalarinda
net 15 madaza agihsi ve 10 magaza genislemesi iv) net nakit pozisyonu

beklentileri;

v) yatirim harcamalarinin konsolide satisa orani %5 yoniinde.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S§. Biiyitkdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, Istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi 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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= Asagidaki yer alan tabloda Mavi Giyim'in Jake Erkek Skinny kot pantolon fiyat gelisimini inceledigimizde, yiikselis trendinden
diisiis trendine gegtigi goriilmektedir. 2024 yili Nisan-Temmuz aylari arasinda fiyatlardaki yukari yonli seyrin hisse performansi
lzerinde de benzer sekilde seyrettigi gdzlenmektedir. Bununla birlikte, Temmuz 2024 sonrasinda gerceklesen fiyat azalislarinin
etkisi paralelinde hisse performansinin yine benzer sekilde disus trendine girdigi dikkatimizi cekmistir. (Fiyat igin | Link)

Mavi jean fiyati (TL) & MAVI Hisse Kapanis Fiyati
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W )ake Erkek Skinny Jean Fiyat (sag eksen) Kapanis

Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma, Rasyonet, Cimri

m  Genel degerlendirme: Mavi Giyim igcin 12 aylik hedef fiyatimizi 184,80 TL, onerimizi ise AL y6niinde. Hisse, yilbasindan
itibaren BIST 100 endeksinin %9 lzerinde performans gostermistir. Geriye dénlk 12 aylk verilere gére hisse 12,3x F/K ve 4,3x
FD/FAVOK ¢arpanlarindan islem gérmektedir.
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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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3C24 tahminlerimiz

TMS 29 Dahil TMS 29 Dahil TMS 29 Harig TMS 29 Dahil TMS 29 Danhil
Secilmis Kalemler 3¢24 Tahminlerimiz Ceyreksel Degisim

Satiglar (mio TL) 18% 5,774 26,293 21,038

FAVOK (mio TL) 16% 1,650 4,854 4,181
FAVOK marji -0.3 puan 28.6% 18.5% 19.9%

Net kar (mio TL) -4% 1,021 1,784 1,906
Net kar marji -1.3puan 17.7% 6.8% 9.1%

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Yasal Uyani

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, giivenilir 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 yénlendirme olarak degerlendirilmemelidir. 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 hicbir 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 kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin higbir bolimi Deniz Yatirrm 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 yéntemi kullanarak 12 ayhk 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 paylagiimasini takip eden siirecte 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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