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“"Mavi Giyim 1€2026°da 686mn TL Ana Ortaklik
Net Donem Kari1 Aciklamistir...”

Oneri "AL" Sirket'in 12026 donemindeki ana ortaklik net dénem
Hedef Hisse Fiyati : 76,00 TL kari yillik %38,1 azalisla 686mn TL'ye gerilemistir.
Reuters/Bloomberg MAVLISIMAVITI  (Piyasa beklentisi 590mn TL) Satis gelirleri yillik %1,9
Sektor GiyimEsya duslUsle 12.701mn TL (Piyasa beklentisi 12.629mn
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST50 TL) olarak gergeklesirken, brit kar 6nemli bir degisim
islem Gérdiigii Pazar Yidz Pazar gOstermeyerek 6.771mn TL seviyesinde
Fiyat 4480TL 097usD korunmustur. Brit kar marji ise 1,_:!. puan artisla
BiST 100 13.742 299usp Y%53,3 seviyesine yukselmistir. FAVOK vyillik %8,6
TL/$ (TCMB Alig) 460144 azalisla 2.414mn Tl'ye (Piyasa beklentisi 2.469mn
Diisiik / Yiiksek Son 1 Y1 3147TL 48177 TL) dlserken, FAVQK marji 1,4 puan daralarak %19,0
Hisse Adedi (mn) 795 Olarak gergeklesmistir.
Pi Degeri TL 35.594
Ngta:rg (?::1533 ) 2678 12026 doéneminde Mavi'nin Tuarkiye perakende
Fiili Dolasim daki Pav Oran 72’ 606 satislari yillik %0,8, Tirkiye online satislari ise %4,3
s y ®”  gerilemistir. Benzer magaza satislari (LFL) TL nominal
Halka Agiklik 130% hazda %28,6 artarken, reel bazda %2,1 disis
Yabanci Yatiime: Takas Orant 37'0(;”’ gbstermistir. Trafik tarafinda islem adedi %3,7
Yerli Yatirim i Takas Oran 630%  azalirken, sepet biyukligi reel bazda %1,7 artmistir.
— 1Ay':)k 3Ay';k 1Y'":)k Benzer madaza satis hacmi %1,5 gerilerken, yeni
TL Getiri 04% - 14,9% 45.6%  metrekare katkisi dahil toplam Tirkiye perakende
BIST-100 88%  8.2% 44.9%  satis hacmi yillik bazda yatay kalmistir.
BiST-100 Goéreceli 9,1% 6,2% 0,5%
Giinliik Islem Hacmi (mn TL) 107 Sirket'in net nakit pozisyonu 30 Nisan 2026 itibariyla
(mnTL) 162025 162026 %Ded. 7.037mn TL seviyesinde gergeklesmistir. Operasyonel
Net Satis 12.941 12701 -1.9% nakit akisi 1.830mn TL olarak kaydedilirken, stok
Briit Kar 6.754 6.771 02% seviyesinin gegen yilin ayni dénemine gére %17 daha
FAVOK 2.643 2414 -8,6% dlslk oldugu belirtilmistir. Sirket, stoklarin tamamen
Ana Ort. Net D6n. Kari/Zarari 1.109 686 -38,1% yeni sezon Urlinlerinden olustugunu ifade etmistir.
FIK FDIFAVOK
MAVI 17,07 336 Mavi Giyim 2026 vyl beklentilerinde dedisiklige
BiST-100 13,49 - gitmemistir. Diger yandan Sirket, 2C2026 donemine
BiST-Perakende 36,73 6,44 iliskin TMS 29 harig paylastigi 6ncl verilere goére, 1
Ortaklik Yapisi Payoram Mayls - 7 Haziran déneminde Turkiye perakende
Diger 728% Satislart %37,5, online satiglar ise %31 artis
Fatma Elif Akarhlar 9.1% gosterdigini a.gllkla.mjlstlr. Bayran_'.\ ddnemilji kap§ay.an
Hayriye Fethiye Akarlilar 9,1% karsilastirilabilir iki haftallk dénemde ise Turklye
Seyhan Akarhlar 9.1% gir;k;cnde satislarn yillik %40, satis hacmi %15
- Istir.
HISSE PERFORMANSI
50 17.000
. 15000 5on olarak, Sirket'in pay geri alim programinin 10
! ﬁg% Haziran 2026 itibariyla tamamlanacadi agiklanmistir.

0000 Gerialinan B grubu pay sayisi 14,5mn adede ulagmis
7000 olup, bu tutar sermayenin yaklasik %1,83'line karsilik
5000 gelmektedir. S6z konusu paylarin sermaye azaltimi

= MAVI
= XU100 (sag eksen)

S T I I N I I S R yoluyla iptal edilmesinin planlandi§i duyurulmustur.
8 3 8858332338338

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 09.06.2026 verileri kullanimistir.
* UFRS16 Dahil




1G26-1G25

OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 2G25 4G25 1G26 %uDes,
SATISLAR 12.941 12.052 14.182 13.019 12.701 -1,9%
Satiglarin Maliyeti (-) 6.187 5.982 6.811 6.600 5.930 -4,1%
BRUT KAR/ZARAR 6.754 6.070 7.371 6.419 6.771 0,2%
Operasyonel giderler 4.994 5.167 5.217 5.327 5.346 7,1%
Genel Yonetim Giderleri (-) 882 875 889 967 906 2,7%
Pazarlama Giderleri (-) 3.892 4.067 4.084 4.134 4.194 7,8%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 219 225 244 225 246 12,3%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 1.761 903 2.154 1.092 1.425 -19,1%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 241 -116 120 18 252 4,5%
FAALIYET KARI/ZARARI 2.002 787 2.274 1.110 1.677 -16,2%
FAVOK 2.643 1.834 3.113 2.078 2414 -8,6%
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri -5 -6 -8 -30 1 a.d.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI 1.996 781 2.266 1.080 1.677 -16,0%
Faaliyet Dis1 Finansal Gelirler/Giderler -404 -491 -611 -314 -232 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazang (Kayip) -123 -68 -117 -227 -280 a.d.
Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.469 222 1.538 540 1.165 -20,7%
Vergi Gideri/Geliri (-) 397 13 408 701 622 56,8%
NET DONEM KARI/ZARARI 1.072 209 1.130 -161 543 -49,4%
Kontrol giicti olmayan paylar -37 -82 -44 -95 -143 a.d.
Ana Ortaklik Net Donem Kari/ Zarari 1.109 291 1.174 -66 686 -0,4
FINANSAL ORANLAR 1G25 2G25 3G25 4G25 1G26
Briit Kar Marji 52,2% 50,4% 52,0% 49% 53% 1,1%
Faaliyet Kar Marji 15,5% 6,5% 16,0% 9% 13% -2,3%
FAVOK Marji 20,4% 15,2% 22,0% 16% 19% -1,4%
Net Kar Marji 8,6% 2,4% 8,3% a.d. 5% -3,2%

Kaynak: Mavi Giyim, Ziraat Yatinm, a.d.: anlamli degil

Tiirkiye gelirlerinde yillik
hafif azalis gozlend....

Yurtdisi gelirleri 1C26°da
%6,3 oraninda geriled....

Sirket’in 1C2026 déneminde Turkiye gelirleri yillik bazda hafif gerileyerek
11.572mn TL seviyesinde gerceklesmistir. Satis kanallari kirilhiminda, e-
ticaret segmentte %4,2 daralma 6ne cikarken, konsolide gelirin yaklasik
%91'i yurtici satislardan olusmaya devam etmistir.

_ : 1G26-1G25
Tiirkiye Gelir (mn TL) 1G25 1626 % e
E-ticaret 989 654 877  1.204 947 -42%
Toptan 2421 1021 2213 1506  2.369 -2,1%
Perakende 8.325 7030 7.908 8041 8256 -0,8%
Toplam 11735 8705 10.998 10.751 11572 -14%

Kaynak: Mavi Giyim

Sirket’in 1GC2026 ddneminde yurtdisi gelirleri yillik bazda %6,3 azalarak
1.130mn TL seviyesinde gergeklesmistir. Yurtdisi gelir kirnhminda toptan
kanal %11,9 gerilerken, e-ticaret %1,3 ve perakende %11,3 bliytmdastar.
Sabit kur varsayimi altinda ise ABD operasyonlari %12 blyulrken, toplam
yurtdisi gelirler yatay seyretmistir.

Yurtdisi Gelir (mn TL) 1G25  2G25  3G25  4G25  1G26 1902/0%';525
E-ticaret 273 203 246 373 276 1,3%
Toptan 796 520 778 623 701 -11,9%
Perakende 138 137 134 156 153 11,3%
Toplam 1.206 859 1158 1152 1130 -6,3%

Kaynak: Mavi Giyim
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 2024 2025 % Deg. 3A2025 3A2026 % Deg.
DONEN VARLIKLAR 18.497 19.638 6,2% 17.040 20.678 21,4%
Nakit ve Nakit Benzerleri 8.277 9.315 12,5% 7.203 9.267 28,7%
Ticari Alacaklar 2.684 3.110 15,9% 2.794 3.647 30,6%
Diger Alacaklar 61 55 -9,5% 67 30 -55,3%
Stoklar 6.679 6.400 -4,2% 6.223 6.831 9,8%
Diger Donen Varliklar 796 758 -4, 7% 754 903 19,8%
DURAN VARLIKLAR 7.089 9.864 39,1% 6.398 10.083 57,6%
Maddi Duran Varliklar 2.942 4431 50,6% 2.550 4.663 82,8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.856 2.027 9,2% 1.597 1.956 22,5%
Diger Duran Varliklar 2.291 3.406 48,7% 2.251 3.464 53,9%
TOPLAM AKTIFLER 25.587 29.503 15,3% 23.438 30.762 31,2%
KISA VADEL| YUKUMLULUKLER 10.757 12.017 11,7% 10.360 12.970 25,2%
Finansal Borglar 1.190 2.710 127,8% 1.378 3.334 142,0%
Ticari Borglar 6.300 6.177 -2,0% 6.288 7.084 12,7%
Diger Borglar ve Karsiliklar 2.031 2.416 19,0% 2.695 2.552 -5,3%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 1.216 2.252 85,3% 1.009 2.224 120,5%
Finansal Borglar 944 1.748 85,2% 828 1.717 107,4%
Diger Borglar ve Kargiliklar 272 504 85,5% 180 507 181,0%
OZSERMAYE 13.614 15.233 11,9% 12.069 15.567 29,0%
Odenmis Sermaye* 397 795 100,0% 397 795 100,0%
Gecmis Yillar Karlari/Zararlari 7.133 9.237 29,5% 8.832 11.646 31,9%
Net Donem Kari/Zarari 3.559 2.508 -29,5% 837 686 -18,1%
Diger 2.525 2.694 6,7% 2.002 2.440 21,9%
TOPLAM PASIFLER 25.587 29.503 15,3% 23.438 30.762 31,2%
OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 3A2025 3A2026
SATISLAR 50.326 47.729 -5,2% 12.941 12.701 -1,9%
Satiglarin Maliyeti (-) 25.018 23.391 -6,5% 6.187 5.930 -4,1%
BRUT KAR/ZARAR 25.309 24.338 -3,8% 6.754 6.771 0,2%
Genel Yonetim Giderleri (-) 3.367 3.304 -1,9% 882 906 2,7%
Pazarlama Giderleri (-) 15.193 14.793 -2,6% 3.892 4.194 7,8%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 653 836 27,9% 219 246 12,3%
Diger Faaliyetlerden Gel./Gid. 229 240 51% 241 252 4.5%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 6.324 5.645 -10,7% 2.002 1.677 -16,2%
Yatirm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 10 -45 a.d. -5 1 a.d.
Faaliyet Dig1 Fin.Gel./Gid. -1.585 -1.664 ad. -404 -232 a.d.
Vergi Gideri/Geliri 1.300 1.388 6,8% 397 622 56,8%
Ana Ort. Net D6n Kari/Zarari 3.559 2.294 -35,6% 1.109 686 -38,1%
a.d. : anlamii degil
Kaynak: Finnet Ziraat Yatirim
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Ziraat Yatinm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtiimedikge 6niimiizdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)
EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
iZLE : No&tr

AL 1 %20,01 ve lzeri iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto

Uyari Notu: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirhm
danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri
arasinda imzalanacak yatirnm danismanhgi sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve

tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirhbm karari

verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZiRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Boliimii

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Miudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt capindaki tim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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