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Finansal Degerlendirme Raporu
Mavi Giyim <MAVI>
Toptan ve Perakende Ticaret

Mavi (MAVI) 2026 yilinin ikinci ceyreginde yillik bazda yatay seyirle 12,55 milyar TL ciro, %4
artisla 2,07 milyar TL FAVOK ve 263 milyon TL ana ortaklik net karn acikladi. Piyasa
medyan beklentileri ise 12,6 milyar TL ciro, 1,96 milyar TL FAVOK ve 293 milyon TL kar
yonundeydi.

Operasyonel tarafta ikinci ceyredin en gUlc¢lU noktasi brit karliliktaki iyilesme oldu. Brat
kar yillik bazda %5 artisla 6,63 milyar TL'ye yukselirken brut kar marji 240 baz puan artisla
%52,8'e ciktl. FAVOK marji da 70 baz puan iyileserek %16,4 seviyesine yukseldi. Brit
marjdaki gUlg¢lu toparlanmaya karsin satis bUyUmesinin sinirli kalmasi nedeniyle
amortisman hari¢ faaliyet giderlerinin satislara oranindaki yaklasik 200 bp yUkselis

FAVOK marjindaki iyilesmeyi sinirladi.

Turkiye operasyonlarinda hacim buylmesi gelir performansindan olumlu ayristi. ikinci
ceyrekte TUrkiye perakende satis gelirleri yillik bazda %0,7 artarken e-ticaret gelirleri %]1,1
geriledi. Buna karsilik toplam Turkiye perakende satis adetleri %7,3, online satis adetleri
ise %8 buyudu. Birebir magdaza satislari nominal bazda %31,3 artmasina karsin reel bazda

%0,6 gerilerken, islem adedi %3,5 ve alisveris sepeti reel bazda %3,9 yukseldi.

Gelir kirlhminda konsolide satislarin %971 Turkiye'den gelirken, global gelirlerin %77
perakende, %20'si toptan ve %9'u e-ticaret kanallarindan olustu. Yurt disi gelirler
raporlanan bazda ikinci ¢eyrekte gerilese de sabit kur varsayimi altinda %2,6 buyume
kaydetti. Ozellikle ABD operasyonunun yillik bazda %24 bUydmesi uluslararasi gérinima
destekledi. Yurt disi mavi.com satislari da sabit kurla ikinci ¢eyrekte %155 artarken,

Turkiye'de Mavi uygulamasi kullanici sayisi yaklasik 5,7 milyona ulasti.

Net kar tarafinda operasyonel performansa kiyasla daha zayif bir gérGnim izlendi. Vergi
oncesi kar ikinci geyrekte yillik bazda %117 artarak 505 milyon TL'ye yUkselirken net
finansman gideri %37 azalisla 325 milyon TL'ye geriledi. Buna karslilik vergi gideri 13 milyon
TL'den 266 milyon TL'ye yUkseldi.

Nakit akisi ve isletme sermayesi tarafinda gérinim guUclt kald. ilk yarida operasyonel
nakit akisi gegen yilki 2,99 milyar TL'den 4,22 milyar TL'ye yUkselirken nakde dénus orani
%63'ten %90'a ciktl. Stoklar yillik bazda %7 daha dusuk seviyede gerceklesirken, net
isletme sermayesi 4,39 milyar TL'den 2,78 milyar TL'ye ve satislara orani %8,0'den %5,1'e
geriledi. Disiplinli stok ve isletme sermayesi yonetiminin bilangco kalitesini ve nakit

Uretimini desteklemeye devam ettigini dusunUyoruz.

Sirket sonugclarla birlikte 2026 yili gelir beklentisini asagi yonlU revize etti. Daha énce TMS
29 dahil %5 1 puan reel gelir buyUmesi 6ngorultrken yeni beklenti dusuk tek haneli
daralma ile yatay seyir araligina cekildi. Buna karsilik %18 +0,5 puan FAVOK marji, net
nakit pozisyonunun korunmasi ve yatirim harcamalarinin konsolide gelirin yaklasik %6's|
seviyesinde gerceklesmesi beklentileri korundu. Operasyonel olarak UguUncu ceyrege
guclu bir baslangi¢ gorultyor; TMS 29 hari¢ Agustos ayinda Turkiye perakende satislari %
25, online satislar %30 buyurken, EylUl'dn ilk iki haftasinda perakende satis bUyUmesi %24

seviyesinde gerceklesti.

Genel olarak 2C26 sonuglarini hisse performansi Uzerinde sinirh olumlu olarak

degerlendiriyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet

Sirket Bilgileri
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Hisse Kodu MAVI
Sirket Pazari Yildiz Pazar
Hisse Fiyati (TL) 34,30
S1Y En YUksek 48,84
S1Y En Dusuk 33,30
Hisse Adedi (mn) 795
HAO 73%
Piyasa Degeri (TL mn) 27.252
Piyasa Degeri (USD mn) 561
Finansal Borg (TL mn) 6.299
Finansal Borg (USD mn) 133
3A OIH (USD mn) 3,38
3A OIH/HA Piyasa Deg. 0,83%
F/K
Guncel 15,05
6 Aylik Ortalama 16,63
1Yilhk Ortalama 14,80
PD/DD
Guncel 1,79
6 Aylik Ortalama 2,06
1VYilhk Ortalama 2,85
Ortaklik Yapisi
= DIGER
= FATMA ELIF
AKARLILAR
HAYRIYE FETHIYE
AKARLILAR
SEYHAN AKARLILAR
= HISSE GERI ALIM
Performans
MAVI (mn TL) 2025  2025/06 2026/06
Net Satiglar 47729 12.599 12.553
FAVOK 8.841 1.957 2.007
Net Kar 2622 1463 980
Ozkaynaklar 15.875 15.442 15.246
TUPRS BIST 100
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info Yatinm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-36 76
arastirma@infoyatirim.com.tr
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GELIR TABLOSU
Satis Gelirleri (net)
Satislarin Maliyeti (-)
Hizmet Gelirleri (net)
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettU+kira (net)
Finans Sektoru Faaliyetlerinden Brut Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-)
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Diger Gelir ve Giderler (Net)
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar
Finansman Giderleri (-)
Net Parasal Pozisyon Kar/Zarari
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler
SURDURULEN FAALIYETLER VERGiI ONCESi KARI (ZARARI)
Vergiler
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kari (Zarari)
DONEM KARI (ZARARI)
Azinlik Paylari
NET DONEM KARI (ZARARI)

RASYO

Net Satislar - Yillik

FVAOK - Yillik

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) - Yillik
Net Dénem Kari - Yillik

Brat Kar Mariji

FVAOK

FVAOK Marji

FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil)
FVAOK (Dig. Ope. Gelir/Gider Dahil) Marji
isletme Sermayesi

Aktif Karlilik - Yillhk

Oz Sermaye Karlilik - Yillik

Yatinm Karhhdi - Yilhk

Alacak Tahsilat Suresi

Stok isleme Suresi - Yillik

Ticari Bor¢ Odeme Suresi - Yillik
Nakit Dondtrme Suresi

Net Nakit

Sabit Sermaye Yatirimlari

Toplam Bor¢/Toplam Sermaye

Faiz Odeme Gucu - Yillik

Kaynak: EqQuityRT

2026/2Q
12.553
-5.922
0
0
0
0
6.632
-5.745
886
60

440

505
-266
239

239
24
263

2026/2Q
54.270,55
991396
10.381,29
2139,05
52,83
196230
15,63
202186
1611
280372
6,83
13,53
1,98
23,06
110,46
101,47
84,64
318591
664,09

2025/2Q

12.599
-6.253

0

o}

0

0

6.346
-5.402

304

2025/2Q
54.814,33
9168,04
9303,33
2.800,07
50,37
1.916,98
1522
1.795,35
14,25
335181
10,47
20,90
18,60
19,82
100,73
92,00
74,53
2554,08
-1.032,41
0,93
1,29
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Degisim (%)
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Degisim (%)
-1%
8%
12%

-24%
5%
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13%
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-16%

-35%

-35%

-36%

16%
10%
10%
14%
25%
-36%
23%
8%

2026/6M
25.832
-12121
(0]
o
(0]
(0]
13.710
-1.335
2.376
323

-976

1723
917
807

0
807
74
980

2026/6M
54.270,55
991396
1038129
2139,05
53,08
448650
17,37
480931
18,62
2.803,72
6,83
1353
1,98
23,06
110,46
101,47
84,64
318591
1132194
114
139

2025/6M
26.128
-12.721
0

1340
124
1.463

2026/6M
54.814,33
968,04
9303,33
2.800,07
51,31
4.680,09
17,91
4.810,37
18,41
335181
10,47
20,90
18,60
19,82
100,73
92,00
74,53
2.554,08
-1596,49
0,93
1,29

Degisim (%)
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-15%
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-33%

Degisim (%)
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-36%
16%
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-17%
23%
8%



17 Eylul 2026

BILANGO

Cari/Dénen Varliklar
Hazir Degerler
Menkul Kiymetler (net)
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Kisa Vadeli Alacaklar
Stoklar
Diger Dénen Varliklar

Cari Olmayan/Duran Varliklar
Uzun Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Uzun Vadeli Alacaklar
Finansal Duran Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Diger Duran Varliklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Yakumlalukler
Kisa Vadeli Finansal Borglar
Kisa Vadeli Ticari Borglar

Diger Kisa Vadeli Borglar

Kisa Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari

Uzun Vadeli Yakimluliikler
Uzun Vadeli Finansal Borglar
Uzun Vadeli Ticari Borglar

Diger Uzun Vadeli Borglar

Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsiliklari

Ozsermaye
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar

Sermaye

Karsilikli istirak Sermayesi Duzeltmesi

Emisyon Primi
Yeniden Degerleme Fonu
Gecmis Yillar Kar/Zararlar

Dénem Net Kar/Zarari

Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri

Azinlk Paylar

TOPLAM OZ SERMAYE VE YUKUMLULUKLER

Kaynak: EqQuityRT

2026/2Q
21.468
9.470
15
2784
57
8074
1.069
10.933

56

8.723
2.047
108
32.402
14.770
4.363
8.054
1.858
494
2.491
1935

300
256
15.141
15.246
795

10.642
980
2.829
-105
32.402

2025/2Q
15.588
5.884
5
2292
85
6.611
712
7.296

28

5210
1.698
361
22.884
10.000
2527
5.551
1504
417
1.014
808

31

176
1n.870
n.721
795

7.697
m
218
149
22.884

]
A
«f
Degisim (%)

38%

61%

215%

21%

-33%

22%

50%

50%

ad.

100%

ad.

67%

21%

-70%

42%

48%

73%

45%

24%

18%

146%

140%

ad.

883%

45%

28%

30%

0%
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-12%

34%

ad.

42%
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2026/6M

21.468
9.470

5

2784

57

8.074

1.069
10.933

56

8.723
2.047
108
32.402
14.770
4.363
8.054
1.858
494
2.491
1935

300
256
15.141
15.246
795

10.642
980
2.829
-105
32.402

2026/6M
15.588
5.884
5
2292
85
6.611
712
7.296

28

5210
1.698
361
22.884
10.000
2527
5551
1.504
417
1.014
808

31

176
1.870
n.721
795

7.697
mm
218
149
22.884

Degisim (%)

38%
61%
215%
21%
-33%
22%
50%
50%
ad.
100%
ad.
67%
21%
-70%
42%
48%
73%
45%
24%
18%
146%
140%
ad.
883%
45%
28%
30%
0%
ad.
ad.
ad.
38%
-12%
34%
ad.
42%
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GEKINCE

Bu raporda yer alan her turlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih
itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir.
Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum
ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goéruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim
Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki
hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dodacak her tlrld maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Gg¢Uncu
kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul
Degerler A.S. ile bagl kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer

alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.

info Yatinm Menkul Degerler A.S.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv., N3, Agaoglu My Newwork, Atasehir/istanbul

Mersis N0:04780036787000T1],
Tel: 444 46 36 Web: www.infoyatirim.com
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