19 Mart 2025

Finansal Degerlendirme Raporu & Hedef Fiyat Revizyonu
Mavi Giyim <MAVI>

Giyim Perakende

MAVI'deki hedef fiyatimizi 137 TL'den 119,50 TlL'ye revize ediyor, endeks UstU getiri

potansiyeli ile Hisse Onerileri Listemizde tutmaya devam ediyoruz.

MAVI, 2024 yili dérdlncu geyreginde TMS 29 dahil finansallarda beklentilere paralel 9,1
milyar TL ciro, beklentilere paralel 12 milyar TL FAVOK, 225 milyon TL konsensls
beklentilerin altinda 95 milyon TL net kar agikladi. Net karin, beklentilerden sapmasinin
nedenin yaklasik 85 milyon TL'lik ertelenmis vergi gelirinden kaynakli oldugunu
dustnlyoruz. Son ceyrekte yikselen FAVOK marji ise 120 baz puanlik brit marj etkisiyle
iyilesti. GUclU satis disiplini ve dogru fiyatlama modeli, finansallari olumlu destekledi.
Gegen yilin ayni geyredine gore ciro yatay kalirken, net kar %130 artti. 2024 yili 2023 yiliyla
karsilastirildiginda ciro %3, FAVOK %2, net kar %7 artis kaydetti.

TMS29 harig verilerde ise dordUncu geyrekte ciro 8,7 milyar TL, brut kar 4,5 milyar TL,
FAVOK 1,6 milyar TL, net kar ise 713 milyon TL aciklanarak beklentilerimize paralel
gergeklesti. 2024 yilinda TMS 29 harig ciro %61 artisla 32,6 milyar TL'ye, brut kar %63 artisla
17,6 milyar TL'ye, FAVOK %49 artisla 7,2 milyar TL'ye, net kar ise %38 artigla 4,0 milyar
TL'ye yUkseldi.

2024 yilinda satislarin %68'i perakende, %22'si toptan, %10'u e-ticaret kanallarindan
gergeklesirken, gelirin %901 Turkiye satislarindan kaydedildi. 4C24'te birebir magaza
satislari TL bazda %3,9, adet bazinda %3 gerilerken, 2024 yilinda sepet %0,9 bUyudud. Ayni
ddénemde Turkiye'de giyim ve ayakkabi sektord enflasyonu %28 gergeklesti. 2024 yilinda
18 yeni magaza acilisi ve iki magaza kapanisi gergeklestirilerek toplam perakende
magdaza sayisi Ocak 2025 sonunda 352'ye yUkselirken, sirket 2025 yilinda Turkiye'de 20 net
yeni magaza, Turkiye'de 15 magazada m? bUuyUmesi, Kuzey Amerika'da ise 8 yeni magaza

hedefliyor.

Sirketin, online kanallari blUyUmeye devam etti. Yaklasik 8 milyon Mavi uygulama
indirimine ulasan Turkiye mavi.com %14 bUyUdu. Yurtdisi pazarlarda da mavi.com sabit
kur varsayimi altinda %5,4 buyUdu. Turkiye online satislari net satislarin %8,8'ini (2023 %
8,6), global online satislar net satislari %11,1'ini (2023 %11,5) olusturdu.

2024 Gergeklesen 2025 Beklenti

Gelir BuyUmesi 61% %35+

16 net yeni magaza Turkiye'de 20 net yeni magdaza
Turkiye Perakende Magazalar 15 magaza metrekare blyUmesi Turkiye'de 15 magaza metrekare blylumesi
Kuzey Amerika'da 8 yeni magaza
%17 (TFRS16 harig)
%20,0+ (TFRS16 dahil)
Net Nakit Pozisyonunun korunmasi

Konsolide Gelirin %5'i

%18,6 (TFRS16 harig)
%222 (TFRS16 dahil)
Net Nakit Pozisyonu yUkseldi

Konsolide Gelirin %3,7'si

FAVOK Marji

Net Borg / FAVOK

Yatirim Harcamalari

Gekince: Bu raporda yer alan her turli bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve givenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve Info Yatiim Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin
yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satm kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Herhangi bir
yatinm aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer
alan bilgilere dayanarak yatinm 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 kullanimasindan dogacak her turlt maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgunct Kisilerin
ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler AS. ile bagli kuruluslan, calisanlari, yéneticileri ve ortaklan sorumlu tutulamaz

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Sirket Bilgileri

Hisse Kodu

Hedef Fiyat (TL)

Hisse Fiyati (TL)

SIY En Ydksek

SIY En Disuk

Hisse Adedi (mn)

HAO

Piyasa Degeri (TL mn)

Piyasa Degeri (USD mn)

Finansal Borg (TL mn)

Finansal Borg (USD mn)

3A QIH (USD mn)

34 OIH/HA Piyasa Deg.

FIK

Guncel

& Aylhk Ortalama

TYilik Ortalama
PD/DD

Guncel

& Aylhk Ortalama

TYilik Ortalama

MAVI
Hisse Fiyati (TL)

160,00
140,00
120,00
100,00
80,00
60,00
40,00
20,00

Ozet Finansallar

MAVI
19,50
67,50
137,00
65,25

29%

9,84
1,40
1249

2,63
4,53
3,32

BIST 100
Relatif Getiri (%)
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70
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50

MAVI (mn TL) 2071 2022 205 202
Net Satelar T7.065 989 37368 3851
FAVOK 3754 5342 £8% e
Net Kar 1479 2708 1535 2724
Orkaynaklar L1 7282 8964 10214
Milyar TL (TMS29 Harig) 2024 2025(T)
Hasllat 32,63 44,05
Brut Kar 17,65 22,03
FAVOK 7,26 8,81
Net Kar 395 4,41

info Yatinm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr



