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Giyim Perakende

Koton (KOTON), 2025 yilinin son geyreginde beklentilerin hafif Gstinde 9,0 milyar TL ciro,
beklentilere paralel 1,6 milyar TL FAVOK ve 110 milyon TL zarar beklentilerinin Ustiinde 885
milyon TL zarar agikladi. Gegen yilin ayni ¢eyredine gore ciro %13 artarken, 4C24'te 19
milyar TL zarar agiklanmisti. Yildan yila bakildiginda 2025 yilinda 2024 yilina gdre ciro
yatay kalirken, FAVOK %4 ylikseldi. Net zarar (2024: -519 milyon TL) ise %36 artti.

2025 yilinda, zayif tuketici talebine ragmen sirket, gucli marka konumlanmasi, dinamik
fiyatlama ve disiplinli maliyet yonetimi sayesinde finansal performansini guglendirdi.
Konsolide satiglar, devam eden guUglu TL politikasi ve olumsuz jeopolitik etkenlere
ragmen yillik bazda stabil kalirken, yurt disi satislari yili reel buUyUme ile tamamladi. CIS ve
Avrupa'nin 6n plana ¢ikmasi ile yurt disi e-Ticaret kanali dorduncu geyrekte %136 buyume

gercgeklesti. TL bazinda yurt disi satislari %13 artti.

Yurt icinde ise satislar enflasyona paralel sekilde artti. Sirket, yurt icinde hacim odakli
dusuk fiyatll e-ticaret ve toptan kanallar yerine, marji daha yuksek olan magazacilik
kanalini dnceliklendirdi. Bu strateji, satislarin bUyuk olgide magdazacilik UGzerinden

gergeklesmesini saglarken, fiyatlama glclnu ve ciroyu destekledi.

Sirketin, etkin stok yénetimi sayesinde sezon sonu indirim oranlarinin sinirlanmasi ve
yuksek iskontolu Urtn satislarinin azaltilmasi, satislarin daha yuksek ortalama fiyatlarla
gergeklesmesini saglamis; bu durum brat kar marji Uzerinde yukari yonlu etki yaratirken,
enflasyonun altinda satin almalar ile de 2025 yilinda brat kar marji %54,1 (2024: %53,8)
olarak gergeklesti.

2025 yilinda 2025 magdaza aglilirken, 12 magdaza kapatildi. Sirket, nette 13 magaza sayisina
ulasti. Umman ve Katar'a giris yapilirken, Suudi Arabistan ve Kuveyt magazasi AVM

kaynakli olarak 2026 yilinda agilacak. Sirket, 35 ulkede hizmet verir konumda.
2025 yilindaki hedeflerini gergeklestiren sirket, 2026 yil beklentilerini de agiklandi.

2025 Beklenti

2025 Gerceklesme 2026 Beklenti

Satis Buylumesi Yatay, Kismi Daralma 0,10% %5 -7
Brut Kar Marji >%50 54,10% ~54%

Net Yeni Magaza Sayisi >14 magaza 13 magdaza 10+ magdaza
CAPEX/Ciro 3,40% 3,50%

Sirketin satis buyume beklentisi yillik bazda % 5—7 araliginda. Yurt disi e ticaretteki kar
marjinin da yuksek olmasindan kaynakli olarak yurt disi online kanallardaki bUylUmenin

devami bekleniyor. Fakat asil katkinin magaza operasyonlari olacagi dusunultyor.

ic pazarda ise 2026 yilinda da yurt disina gére nispeten yatay seyir beklenmekte. Bayram
dolayisiyla Mart ayinda daha yuksek satis beklenirken, operasyonel strateji kapsaminda

karhligin artmasi bekleniyor.

Magaza acilislarinin agirhkli olarak yurt disi pazarlarda olmasi bekleniyor. Bazi Ulkelerde
operasyonlarin zayiflamasi kaynakli sonlanmasi beklenirken, blyUk oranda magaza
franchise olarak verilecek. Bu da CAPEX'i cok etkilemeyecek olmasindan kaynakl olarak

CAPEX/Ciro %3,5 aciklandl.
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Cekince: Bu raporda yer alan her turlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turlt maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
GclncU kisilerin ugrayabilecedi her tlrli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirim
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
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