Hisse Senedi / Buyiik Sirket / Tekstil Entegre
Koton

2026 1.¢C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen Rakamlar ve Tahminler

Net kar tarafinda siirpriz yok. Koton, 1¢26’da TL278mn net zarar agikladi (1G25:
TL514mn zarar). Yillik iyilesme glgli operasyonel karliik ve disik bazdan
desteklendi.

Ceyrekte One Cikanlar

Gelirler beklentilere paralel. 1C26’da gelirler reel bazda yillik %1 distsle TL8.28
milyar oldu. 1G25’te stok yonetimi kapsaminda yapilan yogun indirimlerin
destegiyle glcli blylyen yurtici satislar, yliksek baz etkisi nedeniyle 1C26’da
yilhk %1.9 daraldi. Zayif tlketici talebine ragmen Koton, yurtici giyim pazarinin
Gzerinde performans gostermeye devam etti. Bu donemde y6netim, bliyiimeden
ziyade stok verimliligi ve karhhgi dnceliklendirdi. Uluslararasi gelirler, olumsuz kur
ortami, ylksek enflasyon ve jeopolitik gerilimlere ragmen reel blylime trendini
surdirerek 1¢26’da TL bazinda yillik %3 (USD bazinda %17) arth. Apparel Group
ortakhk yapisiyla yonetilen Korfez Bolgesi’nde 1¢26’da iki yeni magaza agilirken,
bolgedeki donisim ve yeni magazalarin katkisiyla satislar USD bazinda %106
blyldu. Nisan ayinda da satislar USD bazinda %73 biyimeye devam etti.

FAVOK tarafinda giiglii performans. Konsensiis beklentisini %68 asan FAVOK,
yillik %221 artigla TL1.51 milyar olarak gerceklesti. FAVOK marji 12.6 puan artisla
%18.2"ye ylkseldi. Bu iyilesme; maliyet artislarinin enflasyonun altinda tutulmasi,
etkin stok yonetimi, glicli operasyonel gider yonetimi ve disik bazdan
kaynaklandi. Sirketin yillik Gcret artislarini Nisan ayinda gergeklestirdigini
hatirlatmak isteriz.

Pozitif nakit akisi ve iyilesen isletme sermayesi. Operasyonel hizlanma ve
isletme sermayesindeki iyilesmenin etkisiyle sirket 1C26’da TL859mn serbest
nakit akisi yarath. isletme sermayesi/satislar orani 1¢25’teki %20.0 seviyesinden
1G26'da %13.1’e gerilerken (2025: %13.9), sabit kira ylikimliliklerine iliskin kira
odemeleri disiildiglinde serbest nakit akisi TL114mn olarak gergeklesti. Finansal
kaldirag 2025 yil sonunda 0.9x seviyesine gerilerken, net borg¢ TL8.56 milyar oldu.

Degerleme Uzerindeki Etki ve Goriiniim

Yorum: FAVOK tarafindaki giiclii sapma ve pozitif serbest nakit akisi nedeniyle
piyasada olumlu bir tepki bekliyoruz. Hisse igin AL dnerimizi koruyoruz (hedef
fiyat: TL27/hisse). Hisse, 2026T diizeltiimis 4.9x FD/FAVOK carpani ile islem
gérmektedir (IFRS-16, diger gelir/gider ve kredi karti komisyonlari harig).
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 15.68
12 Aylik Hedef Fiyat* 26.62
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 26.62
Piyasa Degeri (mn) 13,009
Halka Agik PD (mn) 1,712
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 272.5
Hisse sayisi (Adet mn) 830
Takas Saklama Orani (%) 13
Yabanci Orani (%) 2
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL 5.2 0.5 6.0
ABD $ 3.7 -4.7 -9.5
BIST-100 Relatif -8.3 -24.7 -36.1
Carpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 123.7 20.6 13.9
PD/DD 1.7 1.7 1.7
FD/FAVOK 2.9 2.6 2.4
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Koton

1G26 FINANSALLARI AGIKLANDI!
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirrm Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatirim Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




