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Analist Toplanti Notu
Mavi Giyim <MAVI>

Giyim Perakende

Mavi Giyim (MAVI)'deki hedef fiyatimiz 59,00 TL olup, takip listemizde tutmaya devam

ediyoruz.

MAVI, 2025 yilinin son ¢eyreginde beklentilere paralel 11,9 milyar TL ciro, 1,7 milyar TL
beklentilerin Gstiinde 1,9 milyar TL FAVOK ve 291 milyon TL net kar beklentilerinin altinda
acikladi. VUK'a tabi
uygulamasinin iptal edilmesinin 4. ceyrek net kari Uzerinde 424 milyon TL'lik tek seferlik
ceyregi
karsilastirildiginda ciro yatay kalirken, 4C24'te net kar 124 milyon TL'ydi. Yildan yila
bakildiginda 2025 yilinda 2024 yilina gére ciro %5, FAVOK %3, net kar %36 azald.

60 milyon TL zarar mali tablolarda enflasyon muhasebesi

olumsuz etkisi gergeklesti. Aciklanan finansallar gegen yilin ayni ile

TMS29 harig ciro 2025 yilinda %28 artisla 41,8 milyar TL'ye, brut kar %28 artisla 22,6 milyar
TL'ye yUkseldi. FAVOK ise %27 artisla 9,2 milyar TT, net kar %7 artisla 4,2 milyar TL oldu.

2025 yilinda gelirin %911 Turkiye satislarindan olustu. Gelirlerin %69'u perakende, %27
toptan, %10'u e ticaret kanallarindan kaynaklandi. 2025 yilinda birebir magdaza satislari TL
bazda %6,7, adet bazl %2,7 daraldi. Toplam Turkiye perakende satis adetleri gegen sene
ile ayni gergeklesti.

2025 yilinda 14 yeni magaza aglilisi ve alti madaza kapanisi gergeklestirilerek toplam
perakende magdaza sayisi Ocak 2026 sonunda 360'a yUkseldi. 2025 yilinda 10 magdazada
metrekare genislemesi yapildi. Toplam satis alani 2024 yil sonuna gore %4,4 buyuyerek
197.000 m? olurken, Turkiye brut satis alani 535.000 m#den 547.000 m?ye yukseldi.

Sirket, 2026 yilina iliskin beklentilerini de acikladi. 2026 yilinda %5 (+/-%]1) reel konsolide
gelir bUyUmesi ve%18 (+/-%0,5) FAVOK marji bekleniyor. Sirket, Turkiye'deki perakende
yatirimlarini 15 net magaza acilisl, 15 magazada metrekare genislemesi ve 30 magazada
yenileme yaparak strddrmeyi planliyor. Kuzey Amerika'daki yatirimlarina 2026 yilinda da
devam ederek 6 perakende magaza acilisi hedefliyor. Bu yatirimlar kapsaminda ise 2026
yilinda CAPEX'in ciroya oraninin ise %6 olacadi én gorultyor. 2025 yilinda CAPEX/ciro %5,5

seviyelerindeydi.

MAVI, geri alinan paylarin sermaye azaltimi yolu ile iptaline iliskin karar alirken, 2025 yili
kari ise pay basina brit 1,67 TL temettu olarak dagitilacak. 17 Mart kapanisina gore nakit
temettlU daditma orani %58'ken temettd verim orani ise %3,90.Geri alinan paylar
bilancoda 6zkaynaklar altinda negatif bir kalem olarak tasinir ve bu durum sirket
tUzerinde bir muhasebe yiukl olusturur. Bu kapsamda bu paylarin iptal edilmesiyle
birlikte s6z konusu negatif dzkaynak etkisi ortadan kalkar ve bilanco daha sade ve saglikli

bir yaplya kavusmasi durumunu olumlu buluyoruz.

MAVI, zayif talep ortamina ragmen marj odakl yonetim, guclU nakit Uretimi ve saglam

bilanco ile defansif bir performans sergiledi.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Hisse Kodu MAVI
Cekince: Bu raporda yer alan her turlG bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler Hedef Fiyat (TL) 59,00
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde Hedef Catiri 18
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile Hisse Fiyati [TL) L2388
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirrm kararlarina uygunlugu tarafimizca SIY En Yilksek 5075
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte olup SIY En Diisik 98
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve Hisse Adedi [mri 753
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorUslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirrm HAO %
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz o o
Piyasa Degeri [TL mn) 34069
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm ) o
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karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
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bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve ’
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun FIFIEH?SE”BD[(_I (USDm] -
Gguncl Kisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirm SAQIHUSDmn) 8%
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslar, galisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. 3A0IH/HA Pryzsz Ded. 15T
Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. FIK
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Performans
MAVI (mn TL) 2023 2024 2025
Net Satiglar 48.820 50.325 47.729
FAVOK 9.013 9.162 8.841
Net Kar 3.312 3.559 2.294
Ozkaynaklar n7m 13.345 13.887
MAVI BIST 100
Hisse Fiyati (TL) Relatif Getiri (%)
70,00 70
60,00 60
50
50,00 Z0
40,00 30
30,00 20
20,00 N
o
10,00 10
R S
A
—— MAVI ——BIST-100 Rélatif (%) (sag eksen)

info Yatinm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet



