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“"Operasyonel Performans Onceki Ceyreklerin Biraz Altinda Kaldi...”

gsg;lf I-ﬁlgse Fiyati : 152,00 TL Mavi Giyim'in 2C2024'teki ana ortaklik net donem
Reuters/Bloomberg MAVIISIMAVITI kar yillik %30,7 oraninda azalarak 512mn TL olarak
Sektor GiyimEsya gerceklesmistir. Mavi Giyim'in satis gelirleri yilhk
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler BIST100 Dazda %6,7 oraninda digsls kaydederek 7.427mn
islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar TL'ye gerilemistir. Briat kar dg 0/92{7 orz_a.nlnda
Fiyat gl SR azalmls_ ve 3.791mn TL'_ye gerilemistir. Brat kar
BIST 100 9’758 2’88 usp maril ise 2,1 puan vyukselerek 9%51,0 olarak
TL/$ (TCMB Alis) ' 33,8895 gerceklesmistir. Faaliyet giderleri %6,1 oraninda
A ’ artarak 3.111mn TL'ye g¢ikan Sirket'in diger
Dgdk / Yiksek Son 1 Y 4670 13620k faaliyetlerden net geliri 6mn TL olmustur. Gegen
Hisse Adedi(mn) 397 yilin ikinci ceyreginde diger faaliyetlerden 51mn TL
Piyasa Degeri (mn TL) 37461 et gelir yazmisti.
Net Borg (mn TL)* -3.612
Fiili Dolagim daki Pay Orani 72,6% Mavi Giyim'in yilin ikinci ceyredindeki FAVOK'(
Halka Acik ik 73,0% ©918,5 oraninda azalmis ve 1.177mn TL olarak
Yabanci Yatirimci Takas Orani 446% gergeklegmistir. FAVOK marji ise %15,8 ile
Yerli Yatirimci Takas Orani 554% 2C2023'Un 2,3 puan altinda gerceklesmistir. Diger
1Aylik 3 Ayhk 1vilik  taraftan, 148mn TL net finansman gideri (2C2023:
TL Getiri -11,0%  -15,8% 71,9% 90mn TL net gider) kaydedilirken, 18,5mn TL
BIST-100 -06%  -6,8% 22,6% parasal kayip (2G2023: 31mn TL parasal kazang)
BiST-100 Géreceli -105%  -9,7% 40,2% yazilmistir. 50mn TL'lik vergi gideri ve 44mn TL
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 202 azinhk pay! dahil edildikten sonra 2024 yil ikinci
(mn TL) 2G2023 2G2024 %Deg. Geyrekte ana ortaklik net déonem karn 512mn TL
Net Satis 7.960 7.427 -6,7% oImU§tur. Kar m_arjll ise 0/06,9 (2(_;2023: 0/09,3)
Briit Kar 3896  3.791 -279% Olarak gergeklesmistir.
FAVOK 1.4 1.177 -19,0%
Ana%rt. Net Dén. Kari/Zarari 722 512 _33:20/2 Ikinci ceyrek kar sonrasinda Sirket'in 6A2024'teki
Pk FOFAvok ana ortaklik net donem kar yillik bazda %30
MAVI 17.49 6.39 oraninda artarak 1.553mn TL'ye cikmistir.
g:z::;::ayi 1;2: 10,68 Temmuz sonu i:cibarlyla, n%t n-gkit pozisyonunu
Ortakiik Yaprs: Pay Orami (UFRS 16 Harig) 6nceki geyrege gore %?7,7 azalarak
Dic 8% 4.863mn TL'ye gerilemistir. Ote yandan, ayni
aer ©7% donemde yabanci para borclanma
Fatm a Hif Akarhlar 9,1% bulunmamaktadir.
Hayriye Fethiye Akarhlar 9,1%
Seyhan Akarhiar _ 91%  girket Uclincli ceyrek ile ilgili gerceklesmis bazi
200 HISSE PERFORMANSI 13.000 bilgiler (TMS 29 etkisi hari¢) paylasmistir. Buna
170 ———MAVI gore; Adustos ayinda Tirkiye perakende satislari

140 |~ XUL00(sageksen) B9 0553, Turkiye Online satislar %63 biyGmustar. Eyll
1;8 WFN/‘A\ 2000 gyinin ilk 15 glninde Tirkiye perakende %57,

7000 Tidrkiye Online %64 blyUimustdar.
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Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 17.09.2024 verileri kullanimigtir.
* UFRS16 Dabhil




Enflasyon muhasebesi
hari¢c bazi rakamlar
paylasilmistir...

Sirket TMS 29 enflasyon muhasebesi
paylasmistir. Buna gére 2C2024'teki satis gelirleri yilhk olarak %60
oraninda artarak 7.133mn TL'ye cikmistir. Briat kar %71 oraninda

haric bazi

rakamlar da

artarak 3.981mn TL'ye ylkselirken, brit kar marji %55,8 (2G2023:
%52,1) olmustur. FAVOK (TFRS 16 dahil) ise 1.512mn TL ile yillik %55
oraninda artarken, FAVOK marji %21,2 (2G2023: %?21,8) olarak
gerceklesmistir. Mavi Giyim'in 2C2024'teki net dénem kari %49 oraninda
aratarak 932mn TL olmustur. Net kar marji ise 0,9 puan azalarak %13,1

olmustur.

TMS 29 Etkisi Haric

OZET GELIR TABLOSU 1623 2C23 1G24  2G24 29,,24'2?23 6A2023 6A2024
(MNTL) /Deg.

SATISLAR 3.947 4.468 7.903 7.133 59,6% 8.415 15.036
FAVOK 911 976 2204 1512  54.9% 1.887

Ana Ort.Net D6n Kari/Zarari 515 624 1.343 932 49,4% 1.139
FINANSAL ORANLAR 1G23  2GC23 1G24  2G24 Deg. 2022

FAVOK Mariji 23,1% 21,8% 279% 212%  -0,6% 22,4%

Ana Ort.Net Kar Marji 130% 140% 17.0% 131%  -09% 13,5%
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TMS 29 Etkisi Dahil

2G2023 2G2024 %Deg.
7.960 7427 -6,7%
1481 1215 -18,0%

738 512 -30,6%
2G2023 2G2024 %Ded.
18,6% 164% -2,2%
93% 69% -24%

a.d. : anlamli degil, Kaynak: Finnet
*TFRS16 harig

Sirket’in ikinci ceyrek Turkiye gelirleri gegen yilin ayni dénemine gore
%4 oraninda azalmis ve 6.759mn TL olarak gergeklesmistir. Bu
ddénemde tim segmentlerde geri gekilmeler yasanmistir.

Tiirkiye gelirlerinde
yillik azalis gozlend,i...

-y . 2G24-2C23
Tirkiye Gelir (mn TL) 1C24 2C24 %Des.
E-ticaret 533 540 658 521 -3,5%
Toptan 1.329 984 1.578 826 -16,1%
Perakende 4,554 5514 5.738 5.412 -1,8%
Toplam 6.416 7.038 7974 6.759 -4,0%

Kaynak: Mavi Giyim

Yurtdisi gelirleri 2C24°te

%?27,5 oraninda azaldi... , T =
668mn TL’ye inmigstir.

Sirket’in ikinci geyrek yurtdisi gelirleri yillik %27,5 oraninda azalmis ve

. 2G24-2G23
Yurtdisi Gelir (mn TL) 2G23 1C24 2C24 Y%Deg.
E-ticaret 226 181 192 158 -12,7%
Toptan 730 589 699 393 -33,3%
Perakende 129 152 107 117 -23,0%
Toplam 1.085 922 998 668 -27,5%

Kaynak: Mavi Giyim

Beklentiler korundu... »
degistirmemistir.

yatirimlar dahil)"

Beklentiler su sekildeydi:

Mavi Giyim TMS 29 enflasyon muhasebesi etkisi hari¢c 2024 beklentilerini

"Toplam konsolide gelir
blyumesi: %70 + %5; Tlrkiye perakende madaza gelisimi: Net 15
madaza acilisi ve 10 madazada m2 biyiimesi; FAVOK marji: %20 + %0,5
TFRS16 harig ve %23,5 £ %0,5 TFRS16 dahil; Net nakit pozisyonunda
artis; Yatinm harcamalarinin satisa orani: %5 (Yeni merkez ofis binasi
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OZET BILANCOLAR (MNTL) 2022 2023 262023  2G2024

DONEN VARLIKLAR 11.396 12.243 - 13.159

Nakit ve Nakit Benzerleri 1.525 5.933 6.228

Ticari Alacaklar 1.435 1.583 1.603

Diger Alacaklar 52 15 15

Stoklar 4.005 4.355 4.690

Diger Dénen Varliklar 459 355 622

DURAN VARLIKLAR 3.767 4528 - 4.461

Maddi Duran Varliklar 1.051 1.464 1.585

Maddi Olmayan Duran Varliklar 1.214 1.342 1.276

Diger Duran Varliklar 1.502 1.722 1.600

TOPLAM AKTIFLER 15.163 16.770 - 17.620

KISA VADEL| YUKUMLULUKLER 8.974 7.392 - 8.081

Finansal Borglar 2.759 1.603 1.504

Ticari Borglar 4881 4,101 5.062

Diger Borglar ve Karsiliklar 947 1.599 1.516

UZUN VADEL| YUKUMLULUKLER 770 1.332 - 1.203

Finansal Borglar 478 1.121 967

Diger Borglar ve Karsiliklar 292 211 236

OZSERMAYE 5.419 8.046 - 8.336

Odenmis Sermaye* 99 199 397

Gecgmis Yillar Karlari/Zararlari 2.010 3.751 4.636

Net Dénem Kari/Zarari 1.906 2.153 1.553

Diger 1.404 1.944 1.750

TOPLAM PASIFLER 15.163 16.770 - 17.620

OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 2G2023 2G2024

SATISLAR 21.038 26.293 7.960 7.424 -7%
Satiglarin Maliyeti (-) 10.680 13.620 4.063 3.636 -11%
BRUT KAR/ZARAR 10.358 12.674 3.896 3.791 -3%
Genel Yonetim Giderleri (-) 1.364 1.733 553 532 -4%
Pazarlama Giderleri (-) 6.153 7.403 2.295 2473 8%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) 179 294 84 105 25%
Diger Faaliyetlerden Gel./Gid. 97 205 51 6 -87%
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 2.760 3.449 1.015 686 -32%
Yatirnm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 29 31 25 -2 a.d.
Faaliyet Disi1 Fin.Gel ./Gid. -666 -674 -90 -148 ad
Vergi Gideri/Geliri 475 913 277 50 -82%
Ana Ort. Net Don Kari/Zarari 1.906 1.784 738 512 -31%

a.d. : anlamli degil
Kaynak: Finnet, Ziraat Yatirim

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU 3



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 danismanhdgi kapsaminda degildir. Yatirim
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 Pazarlama

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢c 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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