. FINANSAL SONUCLAR / 1C24
) YalerEdl TURKIYE / Perakende

Yatinm Arastirma 14 Haziran 2024
Mavi Giyim (MAVI TI)

Mavi Giyim <MAVI TI> 1G24 Finansallari Gozden Gegiriliyor (snceki AL)

Kapanis Fiyati (TL) 104,90 | Hedef Fiyati (TL) GG

Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 41.672/1.293 | 12A Nominal / Goéreceli Getiri (%) 234/70

Halka Aciklik Orani (%) 73 | 3a Ort. Giinliik Islem Hacmi (TL mn) 18,2
(TLmn) 1G24 1G23 Yilhk A

Net Satiglar 8.273  6.918 19,6% ) ) o

VAFOK 1.980 1323 49.6% TMS29 ile uyumlu piyasa beklentileri bulunmamaktadir

Net Kar 960 421 127,8%

VAFOK Mariji 23,9%  19,1% 4,8pp

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP
Ozet Sonuglar

= Mavi <MAVI TI> 1G24 finansallarinda 960 milyon TL net kar agiklayarak gegen yilin ayni geyreginde agikladigi 421
milyon TL'nin iki katindan fazla net kar biiyiimesi sagladi. Sirketin hacim bazli gii¢li blylimesi 1C24'te de hiz kesmedi ve
konsolide gelirleri gligli yurtici perakende gelirleri sayesinde yillik bazda reel olarak %20 (nominal olarak %100) artti. Mavi'nin
gelirlerindeki glicli blyiime faaliyet marjlarindaki genisleme ve net finansal giderlerdeki (parasal kazang dahil) diists sayesinde
net karliliga daha blytik 6lgekte yansidi.

= Mavi'nin gelirleri, 6zellikle ylksek i¢ talep sayesinde %20 artarak 8,3 milyar TL'ye ulasti. Sirketin, benzer magdaza satislarindaki
sepet buylklugi yillik yatay seyrederken (-%0,4), benzer magdazalarda yillik artisin tamami islem blyumesinden (%21)
kaynaklandi. Mavi, satis adetlerinde ise %26,7'lik blyume yakaladi, ki bize gére bu blyUme, operasyonel sonuclarda en 6n
plana ¢ikan ve ilerisi icin en Umit verici gelisme oldu. Jirket, net iki yeni magaza acti ve mevcut G¢ magazasini genigletti ve
béylelikle magaza sayisini 338'e ve brit satis alanini, yillik %5 buylmeyle, 176 bin metrekareye tasidi. Mavi'nin magaza basina
ortalama satis alani yillik %2 artigla 522 m?'ye ulasti.

= Sirketin briit kar marji 6,5 puan artisla %52,3'e yiikselirken, VAFOK mariji 4,7 puan ile %24'e yiikseldi. Mavi, asgari icret artiginin
maliyet tabani Uzerindeki olumsuz etkisine ragmen faaliyet karliigini bir dnceki yila gore artirmayi basardi. Mavi'nin TMS29
dncesi VAFOK marji %28 olacakti ve mecut manget marjin 4 puan lzerinde kalacakti.

m  Sirketin net nakdi (kira ylkumlilikleri harig), gecen c¢eyrekteki 4,0 milyar TL'den ve bir 6nceki yilki 1,2 milyar TL'den 1G24 sonu
5,2 milyar TL'ye ulasti ve bu artig, sirketin serbest nakit akisi yaratma kapasitesini dogruladi.

= Sirket yonetimi, TMS29 6éncesi %70 (+/- %5) gelir artisi ve %23,5 (+/- 5 puan) VAFOK marji ile yilsonu beklentilerini korudu.
Sirket, 15 net magaza agmayi, 10 magazanin m2’sini buyitmeyi ve yeni merkez binasi yatirimlari dahil %5 yatirrm/gelir oranina
ulasmay! beklemektedir. Ote yandan, 1G24 sonugclariyla birlikte, sirket yonetimi, 2C24’tin ik 1,5 ayina iliskin gelismeleri de
paylasti. Buna goére, Mayis ayinda Turkiye'de perakende satislar %74, online satiglar %73 artarken, yaklasan Kurban
Bayrami'nin olumlu etkisiyle Haziran ayinin ilk 12 guniinde perakende satiglar %121, online satislar ise %98 artt.

m YKY Gorus: 1G24 sonuglarini gugli faaliyet rakamlari ve saglam nakit akimi yaratimini géz éninde bulundurarak olumlu
karsilyoruz. MAVI igin model varsayimlarimizi 1G24 finansallar i1siginda ve buginki konferans goérismesinde ydnetimi
dinledikten sonra gézden gegirecegiz. Simdilik hedef fiyatimizi (TL95/hisse) ve tavsiyemizi “Gézden Gegiriliyor” (Onceki: “AL”)
olarak degistiriyoruz. Acgiklanan sonugclarin olduk¢a gigli olmasi ve yakin vadeli gériinimun de bu sekilde ilerledigi yonindeki
bilgi paylasimi sonrasi, hisseye donuk piyasa tepkisinin olumlu olmasini bekliyoruz.

YK Yatirim Arastirma
YKY_Arastirma@yapikredi.com.tr



o) YapiKredi

Yatirm 14 Haziran 2024 — Mavi Giyim 1G24 Finansal Sonuglari

1G24 - Ceyreksel Finansallar TMS29 Uygulanmis (Mart 2024 TUFE)

. TLmn e Gelirlerin %'si . .
Gelir Tablosu 2024/03 202303 BUYUme (%) 2024/03 2023j03 D91 (PP)
Gelirler 8.273 6.918 A 19,6 100 100
SMM -3.932 3737 ¥ 572 47,5 540 65
Briit Kar 4.341 3.181 fh 36,5 52,5 460 6,5
Faaliyet Giderleri -2.813 2296 ¥ 225 -34,0 332 08
Net Faaliyet Kari 1.528 885 M 72,6 18,5 1284 57
Diger Faaliyet Gelir (Gider) 129 -8 - 1,6 -0,1 -
Esas Faaliyet Kar 1.657 877 #h 88,9 20,0 12274 73
Amortisman 452 438 31 55 63% -09
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 1.980 1.323 M 496 23,9 191 4 48
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 2.108 1315 4 60,3 25,5 1904 65
Yatrimlardan Gelir (Gider) 7 1 fh 3994 0,1 00 01
istiraklerden Gelir (Gider) (3) 0 0 - 0,0 0,0 -
Net Finansman Gelir (Gider) -288 -189 f 51,9 -3,5 27% 07
Parasal Kazang (Kayip) 74,9 -4,2 - 0,9 -0,1 #VALUE!
Vergi Oncesi Kar Zarar 1.451 685 A 111,9 17,5 99 76
Vergi -481 258 ¥ 86,6 -5,8 37% 21
Aznlk Hissedarlari 9 5 fh 708 0,1 014 0,0
Net Kar 960 421 A 1278 11,6 61% 55

TLmn . Varlklarin %'si . .
2024/03 s003/12 BUYUme (%) 2024/03 2003/12 De9isim (PP)
Toplam Varliklar 17.255 15463 12 100 100
Dénen Varliklar 13.066 11.288 A 16 75,7 7304 27
Nakit ve Nakit Benzerleri 6.595 5471 A 21 38,2 354 M 28
Ticari Alacaklar 2.250 1460 A 54 13,0 94 M 36
Stoklar 3.749 4016 7 21,7 260 42
Diger Dénen Varliklar 472 341 A 38 2,7 22/ 05
Duran Varliklar 4.189 4175 #p 0 24,3 270 27
Finansal Varlklar 0 0 - 0,0 00= 00
Maddi Duran Varliklar 1.375 1350 4 2 8,0 87% -08
Kullanim Hakki Varlklari 1.540 1507 & 2 8,9 97¥% -08
Serefiye 838 874 ¥ 4 49 57% -08
Maddi Olmayan Duran Varlklar 396 363 9 2,3 23¥% 01
Ertelenmis Vergi Varligi 23 66 ¥ -65 0,1 04¥% 03
Diger Duran Varliklar 18 15 fh 16 0,1 014 0,0
Toplam Yiikiimliiliikler 17.255 15463 12 100 100
KV Yiikiimliiliikler 7.865 6.816 A 15 456 441 4 15
KV Finansal Borglar 983 1.006 ¥ -2 5,7 65% -08
KV Kiralama Borglari 617 555 fh 11 3,6 36% 00
Ticari Borglar 4.438 3781 i 17 25,7 245H 13
Ertelenmis Gelirler 181 174 & 4 1,1 11% 01
Diger KV Yikiimliilikler 1.645 1.300 4 27 9,5 84 11
UV Yiikiimliiliikler 1.162 1228 8 5 6,7 79% -12
UV Finansal Borglar 359 391 % 8 21 25% -04
UV Kiralama Borglari 617 642 ¥ 4 3,6 42% 06
Ertelenmis Vergi YukimlIGlGga 20 21 W -4 0,1 01 0,0
Diger UV Yiikiimliiliikler 165 174 % 5 1,0 114 02
Toplam Ozkaynaklar 7.884 7.018 4 12 45,7 454 fh 0,3
Odenmis Sermaye 397 199 A 100 2,3 134 10
Gegmis Yil Karlari 5.239 3459 f 51 30,4 224 d 8,0
Dénem Kart 960 1985 ¥ 52 5,6 128 -73
Diger Sermaye Kalemleri 1.287 1375 ¥ -6 7,5 8o -14
Azinlik Hissedarlar 345 402 ¥ -14 2,0 26% -06

. TLmn T Gelirlerin %'si . .
Nakit Akim Tablosu 2024/03 s003i03 BUYime (%) 2023/12 2002j12 De9isim (PP)
Faaliyetlerden Nakit 2.298 758 #fh 203 27,8 11,0 40 16,8
Yatirim Faaliyetlerinden Nakit 100 17 #n 488 1,2 02 1,0
Finansal Faaliyetlerden Nakit -783 -636 - 9,5 92% -03
Toplam Nakit Girisi 1.615 138 dh 1.067 19,5 20Mn 175
Serbest Nakit Akimi (SNA) 2.398 775 #h 209 29,0 1124 178

Kaynak: KAP, YKY Arastirma



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




