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MAVI (EU) 3C24 Finansal Sonuclar — Notr

3C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 9,270 8,664 8,656
FVAOK (TLmn) 1,775 1,494 1,569
FVAOK Marji 19.2% 17.2% 18.1%
Net Kar (TLmn) 738 677 739

Net Kar Beklentimize Paralel

MAVI, 3C24'te 739mnTL olan beklentimize paralel, 677mnTL olan piyasa beklentisinin ise
Uzerinde 738mnTL net kar aciklamistir. Bu rakam yillik bazda %26 dususe isaret etmektedir.

Sirket, 3C24'te 1,775mn TL FVAOK (bizim beklentimiz: 1,569mn TL) aciklarken, FVAOK mariji ise
%19.2 olarak gerceklesmistir. Piyasa beklentisi 1,494mn TL FVAOK'e karsin %17.2 FVAOK mariji
olmasi yonundeydi. Yillik bazda, FVAOK'te %20 ve FVAOK marjinda 5.1 baz puan dusus vardir.
Enflasyonla miicadele kapsaminda alinan aksiyonlar ttiketici talebinde zayiflamaya yol acarken,
Uretim maliyetlerindeki artis ve harcanabilir gelirdeki diists nedeniyle marjlarda baski olusuyor.

3C24'te FVAOK marjindaki 5.6 baz puan gerileme, 1.4 baz puan brit marj gerilemesi, satis
performansindaki yavaslamaya ve (yil ortasinda yapilan %25 zammi da iceren) artan personel
giderlerine bagl olarak 3.8 baz puan yukselen (amortisman harig) faaliyet giderleri/satis
oranindan kaynaklanmaktadir. FVAOK marji gecen senenin ayni dénemine gére uygulanan faiz
orani farkindan kaynakli 3C'de 0.9 baz puan, dokuz ayda 1.8 baz puan pozitif etki icermektedir.

Satislar %1 buyume ile 9,270mnTL oldu. perakende satis performansi, glcla bir bazin Gstine
%3.7 hacim buytmesi ile direncli seyretti. Online satis buytmesi, enflasyon dlizeltmesi sonrasi
TL bazda %7, adet bazinda %12 buytdu. Uluslararasi satislar bu ceyrekte Kuzey Amerika ve
ihracat pazarlari 6nculiginde sabit kur bazinda %0,5 buytume gosterdi.

3C24'te 2024 birebir magaza satislari TL bazda %2,5 gerilerken, adet bazinda %1 buytdu. Dogru
fiyatlama ve sepet basina dusen Grin sayisindaki artisla birlikte Gglincl ceyrekte sepet %2.4
buytdia (Nominal bazda %55.4). Dokuz aylik donemde birebir magaza satislari TL bazda %3.4,
adet bazli %7.1 buyadud. Yeni acilan magazalarin katkisiyla toplam perakende satislar adet bazli
%11 bayudu.

2024 ilk dokuz ayinda 10 yeni magaza acilisi ve bir magaza kapanisi gerceklestirilerek toplam
perakende magaza sayisi Ekim 2024 sonunda 345'e yikseldi (2023: 336; 2022: 329). ik dokuz
ayda 10 magazada metrekare genislemesi yapildi. Toplam satis alani 2023 yil sonuna gére %5
blytyerek 183 bin m? olurken ortalama magaza buytklugt 529 m? oldu (2023: 519 m?; 174.5 bin
m?)

Global gelirin %68'i perakende, %23'0 toptan, %9'u e-ticaret kanallarindan gerceklesti.
Konsolide gelirin %901 Turkiye satislarindan olustu.

31 Ocak 2024 itibariyle 4,797mnTL olan net nakit 3¢24 itibariyle 3,319mnTL olmustur.

Siniflandirma: Acik
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2024 beklentilerinde revizyon
Enflasyon muhasebesi haric;
e Toplam konsolide gelir biytumesi %60+ (Onceki: %70 + %5 (TMS 29 6ncesi)),

o Turkiye perakende magaza gelisimi net 17 (6nceki:15) magaza acihisi ve 15 (6nceki:10)
magazada m? buyumesi,

e FVAOK marji: %22.0% (Onceki: 23.5 + %0.5 TFRS16 dahil),

e Net nakit pozisyonunda artis ve yatirim harcamalarinin satisa orani %4 (Onceki: %5).
Piyasa etkisinin n6tr olmasini bekliyoruz

3C24 sonuclarinin hisse etkisinin notr olmasini bekliyoruz.

Sirket icin Endeks Uzeri (EU) olan tavsiyemizi 129.6 TL olan hedef fiyatimizla devam ettiriyoruz.

Sirket bugiin saat 16:00'da telekonferans dtizenleyecektir.

Mavi Giyim Ozet Finansal

Sonuclar Degisim Degisim
(mnTL) 3¢23 4C23 1G24  2C24 3C24 9A23 9A24  3C24/3C23 3C24/2C24 9A24/9A23
Net Satislar 9,140 369 9,817 7427 9,270 25925 27,072 1% 25% 4%
Brut Kar 4,762 -63 5,150 3.791 4,702 12,737 13,928 -1% 24% 9%
Faaliyet Kari 1,690 -535 1,806 680 1,241 3.779 3,779 -27% 83% 0%
FVAOK 2,220 -492 2,343 1177 1,775 5,346 5,383 -20% 51% 1%
Net Diger Gelir/Gider 168 -16 151 6 4 220 162 -98% -45% -27%
Yatirim Faal. Gelirler 9 -7 8 -2 =8 38 3 a.d. a.d. -93%
Finansal Gelirler (net) -308 -202 -252 -166 -300 -608 -731 a.d. a.d. a.d.
Finansal Gelirler 283 153 457 521 354 946 1,372 25% -32% 45%
Finansal Giderler -592 -355 -710 -688 -654 -1,554 -2,103 a.d. a.d. a.d.
Parasal Kazanc/Kayip 42 -207 88 -18 19 71 87 -55% a.d. 23%
vOK 1,559 51 1,713 557 942 3,430 3,212 -40% 69% -6%
Vergi -534 -44 -567 -54 -201 -1,138 -822 a.d. a.d. a.d.
Net Kar 1,001 -515 1,136 512 738 2,299 2,424 -26% 44% 5%
Net Nakit 1,409 3,387 4,019 3,612 1,904 1,409 1,904
Calisma Sermayesi -2,113 -1,996 -1,560 -1,231 -4.,262 -2,113 -4,262
Ozsermaye 4,975 8735 8229 8336 9,660 4,975 9,660
Rasyolar
Brat Kar Marij 52.1% a.d. 525% 51.0% 50.7% 49.1% 51.4% -1.4 puan -0.3 puan 2.3 puan
Faaliyet Kar Mariji 18.5% a.d. 18.4% 9.2% 13.4% 14.6% 14.0% -5.1 puan 4.2 puan -0.6 puan
FVAOK Marji 24.3% a.d. 23.9% 15.8% 19.2% 20.6% 19.9% -5.1 puan 3.3 puan -0.7 puan
VOK Marji 17.1% 139% 17.5% 7.5% 10.2% 13.2% 11.9% -6.9 puan 2.7 puan -1.4 puan
Net Kar Marji 11.0% a.d. 11.6% 6.9% 8.0% 8.9% 9.0% -3 puan 1.1 puan 0.1 puan
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Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bslumu’'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun donemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bolumu'ntn Endekse Paralel (EP) ve Endeks
Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfdy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis
gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoéy'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina
gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanhigi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ¢zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler ise 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 sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérastnt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni
olmadikca igerigi kismen ya da tamamen Uglnc kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukaridaki
aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli ttim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti BBVA Yatirm ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla

erisebilirsiniz.
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