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Sirketin 1C24 finansal sonuglan, mevcut operasyonlarili ve gelecek
goriiniimiinii degerlendirmek amaciyla Mavi'nin analist toplantisina katildik.
Mavi, Tiirkiye pazarinda hazir giyimin en biiyiik markalan arasinda bulunuyor.
Jean’de ise pazarin onciisii. Sirket, 37 iilkede, 475'i Mavi shop olmak iizere
yaklasik 4.000 noktada perakende, toptan ve online kanallar aracihigiyla
miisterileriyle bulusuyor.

Toplantinin Ana Bashiklan

Giiclii operasyonel sonuglar... Mavi'nin 2024 yili ilk ceyrek satis gelirleri, gegen yilin
ayni dénemine gore %20 bulylyerek 8.273 milyon TL oldu. Konsolide gelirin %89'u
Turkiye satislarindan olustu. Gelirin %65'i perakende, %25'i toptan ve %10'u e-ticaret
kanallarindan gerceklesti. Sirketin perakende net satislar icinde denim Grlinlerin payi
%42, lifestyle kategorisinin pay ise %58 oldu. ilk ceyrekte yurtdisi gelirler sabit kur
varsayimi altinda %5 gerilese de, Amerika operasyonlari glcli devam etti. Sirket,
1C24'te 960 milyon TL net kar agikladi. Aciklanan net kar rakami, gecen yilin ayni
doénemine gore %128 arttl.

Marjlarda iyilesme... Basarili maliyet yonetimi ile brit karlilik korundu. 1C24'te brit
kar marji iyileserek %52.5 oldu. (1G23 Brit kar marji: %46). 2024 yili ilk ceyreginde
Favok, 1.984 milyon TL olarak gerceklesti. Favok marji gegen yila gére 470 baz puan
iyileserek %24 oldu. (123 Favok marji: %19.3). Favok marjindaki iyilesme, uygulanan
faiz orani farkindan kaynakli 250 baz puan pozitif etki icermektedir. 1¢24 itibariyla
sirketin net nakit pozisyonu ise 5.266 milyon TL olmustur.

Tiirkiye perakende faaliyetleri... Mavi'nin perakende magaza sayisi, 2024 yil ilk
ceyreginde 2 yeni magaza agllisi ile 338 oldu. Ayni donemde li¢ madazada metrekare
genislemesi yapildi. 1C24 itibariyla toplam satis alani 176,3 bin m? olurken, ortalama
magaza bulyukligi 522 m? oldu. 1C24'te enflasyon diizeltmesi sonrasi birebir
magaza satislari TL bazinda %20,3, adet bazinda ise %26,7 buyldu.

Tiiketici talebi giiclii kalmaya devam ediyor... Giyim Urinlerine tlketici talebi
glclu kalmaya devam etti. Mayis ayinda Turkiye perakende satiglari TMS 29 6ncesi
%74, Turkiye Online satislar ise %73 buyudd. Haziran ayinin ilk 12 giiniinde yaklasan
Kurban Bayraminin olumlu etkisi ile Turkiye perakende %121, Tirkiye Online %98
buyldi. 1C24'te Enflasyon muhasebesi diizeltmeleri sonrasi sirketin Turkiye
perakende gelirleri, gectigimiz yilin ayni donemine gére %26, Tirkiye e-ticaret satis
gelirleri ise %23 blyudu.

2024 Y1l Beklentileri Degismedi

e Toplam konsolide gelir buyiimesi %70 £ %5 (TMS 29 6ncesi),

e  Turkiye Perakende: 15 magaza acilisi ve 10 magazada m2 biylmesi.

e  Favok marji: %20 + %0.5 (TMS 29 6ncesi).

e Net nakit pozisyonunda artis ve yatinm harcamalarinin satiglara orani
%5. (Yeni merkez ofis binasi yatirimlari dahil)

Mavi'nin 13 Haziran tarihinde acgikladigi 1¢24 finansal sonuglari olumlu bir
gorintii ortaya koyuyor. Aciklanan finansal sonuglarin hisseye pozitif etki
etmesini bekliyoruz. Hisseyi temel anlamda begenmeye devam ediyoruz.

MAVI

Hisse bilgileri

Hisse Kodu MAVI TI
Hisse fiyati (14 Haziran 2024) 112,00
Hisse fiyat araligi (52 haftalik) 31/112
Piyasa Deg. (milyon TL - $ mn) 44492,7 - 1370,8
Hisse adedi (milyon) 397
Halka Aciklik Orani 73%

Ort. Giinliik islem Hacmi 1Ay 3 Ay 12 Ay

USD mn 11,0 11,5 9,2
Fiyat performansi 1Ay 3 Ay YBB
TL 20% 62% 97%
usb 19% 60% 78%
BIST-100'e gore 16% 38% 40%
performans
Degerleme 2022 2023 2024
F/K 10,0x 10,9x 14,8x
F/DD 4,3x 4,8x 5.3x
FD/FAVOK 4,4x 4,6x 5,6x
FD/Net satislar 1,0x 0,9x 1,1x
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Liitfen bu raporun sonunda bulunan 6nemli uyari notunu okuyunuz.
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Ozet Tablolar
(TLmn) 2023/1Q 2023/2Q 2023/3Q 2023/4Q 2024/1Q Change (y/y)
Net Satiglar 6.918 4.468 5774 12.104 8.273 20%
FAVOK 1.323 681 1.650 1.351 1.980 50%
Net Kar 421 644 1.021 -393 960 128%
Bilango (TLmn) 2019 2020 2021 2022 2023 Gelir tablosu (TLmn) 2019 2020 2021 2022 2023
Nakit ve benzerleri 311 893 1.509 5.445 5471 Net satislar 2.863 2.402 4.619 21.038 26.293
Ticari alacaklar 231 231 394 1.435 1.460 Brit kar 1.405 1.160 2372 10.358 12.674
Stoklar 496 560 751 4.005 4.016 Faaliyet giderleri 1.045 1.087 1.714 7.695 9.430
Diger donen varliklar 81 102 202 511 341 Esas faaliyet kari 360 73 658 2.662 3.244
Dénen varliklar 1.119 1.787 2.856 11.396 11.288 FAVOK 640 385 1.016  4.181 4.854
Finansal yatirimlar 0 0 0 0 0 Net diger gelir 2 16 41 126 235
Maddi duran varliklar 181 198 259 1.051 1.350 Net finansman geliri -224 -77 -160 -386 -810
Maddi olmayan duran varliklar 68 74 131 410 363 Vergi 6ncesi kar 138 12 539 2.402 2.669
Diger duran varlklar 570 650 849 2.306 2.462 Vergi gideri 30 4 116 475 913
Duran varliklar 819 921 1.239  3.767 4.175 Net kar - Ana ortaklik 95 5 400 1.906 1.784
Toplam varliklar 1937 2708 4.095 15.163 15.463
Nakit akis tablosu
Kisa vadeli borglanmalar 434 1.040 1.120 3.117 1.561 FAVOK 640 385 1.016 4.181 4.854
Ticari borglar 597 638 1.189  4.881 3.781 Vergi gideri 78 26 142 526 1.109
Diger kisa vadeli yakamlulukler 92 108 262 976 1.475 Yatirimlar 100 99 163 568 585
Kisa vadeli yiikiimlulikler 1.123 1.786 2.570 8.974 6.816 isletme sermayesi degisimi 13 28 -250 197 467
Uzun vadeli borglanmalar 325 366 277 478 1.034 Serbest nakit akisi 449 232 961 2.889 2.693
Diger uzun vadeli yakumlalukler 12 22 55 292 194
Uzun vadeli yiikiimliiliikler 337 388 332 770 1.228 Biiyiime ve marjlar
Ozkaynaklar 478 534 1.193 5.419 7.419 Net satislar %21,7  -%16,1 %923 %3554 %25,0
Ana ortakliga ait 460 510 1.115 5.124 7.018 FAVOK %753 -%399 %1641 %3115 %16,1
Kontrol gticli olmayan paylar 17 24 79 295 402 Net kar %3,6  -%95,2 %8637,5 %3759 -%6,4
Toplam kaynaklar 1937 2708 4.095 15.163 15.463
Brut marj %49,1 %483 %513 %492 %48,2
Net borg 448 512 -112 -1.850 -2.877 Esas faaliyet kar marji %12,6 %30 %142 %127 %12,3
Net isletme sermayesi 118 147 -103 94 562 FAVOK marji %224 %160 %220 %199 %18,5
Net isletme sermayesi (operasyonel) 130 153 -43 560 1.695 Net marj %3,3 %0,2 %8,7 %9,1 %6,8
Yatirilan sermaye 367 418 287 1.555 2.274 Serbest nakit akisi marji %3,3 %0,2 %8,7 %9,1 %6,8
Oranlar Hisse basina (TL)
Karhilik Net kar 0,24 0,01 1,01 4,80 4,49
Ozsermaye karlihig %23,3 %09 %464  %57,6 %27,8 Ozsermaye 1,20 1,34 3,00 13,64 18,68
Net kar %3,3 %0,2 %8,7 %9,1 %6,8 Temetti 0,00 0,00 0,08 0,30 1,08
Aktif devri 1,7x 1,0x 1,4x 2,2x 1,7x
Kaldirag 4,0x 4,6x 3,9% 2,9x 2,4x Degerleme
Aktif karlihgr %5.8 %02 %118 %198 %11,6
Yatirilan sermaye karllig %833 %149 %1493 %2312 %135,5 F/K 24,7x 69,4x  150,4x 10,0x 10,9x
F/DD 5,5x 4,9x 4,8x 4,3x 4,8x
Kaldirag FD/FAVOK 5,6x 5,3x 6,6x 4,4x 4,6x
Net borg/toplam varliklar %39 %52 %34 %24 %17 FD/Net satislar 1,0x 1,1x 1.2x 1,0x 0,9x
Net borg¢/6zsermaye 0,94 0,96 -0,09 -0,34 -0,39 Temettl verimi %0,0 %0,0 %1,0 %2,0 %2,7
Net bor¢/FAVOK 0,70 1,33 -0,11 -0,44 -0,59 Serbest nakit akisi verimi %225 %103 %332 %476 %16,8

Kaynak: Tacirler Yatirum
* Biitiin rakamlar milyon TL olarak ifade edilmistir.
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Adana
Akatlar Irtibat Biirosu
Ankara

Ankara - Cukurambar Irtibat Biirosu
Antalya

Bakirkoy

Bodrum Iirtibat Biirosu

Bursa

Cankaya Irtibat Biirosu
Denizli

Erenkoy

Gaziantep

Girne

izmir

lzmir Karsiyaka Sube
izmir irtibat Biirosu
izmit

izmit irtibat Biirosu
Karadeniz Eregli

Kartal

Kayseri

Marmaris irtibat Biirosu
Merkez Sube

Mersin

Trabzon irtibat Biirosu

Yatirnm Merkezlerimiz

Genel Miidiirliik
Nispetiye Cad. B-3 Blok Kat: 9 Akmerkez Etiler - ISTANBUL
02123554646

Cemal Pasa Mah. Gazipasa Bul. Cemal Ugurlu Apt. Kat: 1 D: 4
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 8 (Eski No D: 10) Besiktas
Remzi Oguz Arnk Mah. Tunali Hilmi Cad. Yaprak Apt. No: 94 Kat: 2 D: 9 Kavaklidere Cankaya
Kizilirmak Mah.Ufuk Universitesi Cad. Next Level Loft Ofis No: 4/65 Kat: 24 Ségiitézi Gankaya

Sirinyall Mah. Ismet Géksen Cad. Ozden Apt. No:82/6 Muratpasa

Istanbul Cad. Bakirkéy Is Merkezi No: 6 Kat: 4 D: 14 Bakirkéy

Konacik Mahallesi, Atatiirk Bulvari, Arbor-Abdullah Unal Cabuk Is Merkezi No: 285/1-A6 Bodrum

Konak Mah. Bans (120) Sokak , Ofis Arti Binasi, Dis kapi No:3 Daire:33 Niltifer-BURSA

Cankaya Mabhallesi Cinnah Caddesi Cinnah Apartmani No: 55 D: 7-8 Cankaya / ANKARA
Urban Is Merkezi 2. Ticari Yol Daire 26 Kat: 6 Bayramyeri
Bagdat Cad. Qubukgu Apt. No: 333 Kat: 2 D: 4 Kadikoy
incilipinar Mah. Gazimuhtarpasa Bul. Kepkepzade Park is Merkezi B Blok No: 18 Kat: 1 D: 5
Ziya Rizki Cad. Sehit Necati Gurkaya Sok. Kat: 1 D: 1 Gime - KKTC

Kiltiir Mahallesi, Cumhuriyet Bulvari No:137 Cumhuriyet Apt. K:5 D:12 Konak - izmir

Yali Mahallesi Ahmet Kemal Baysak Bulvan No:42 D:11
Sehit Nevres Bulvan Eczacibasi Apartmani No: 7 Kat: 2 Daire: 5 Pasaport Alsancak - Konak
Hiirriyet Cad. Kaya Ishani No: 39/5 Izmit
Omeraga Mah. Alemdar Cad. I. Kolayli Apt. No: 8 Kat: 2 Izmit
Baglik Mahallesi Karanfil Sokak No:16/A Karadeniz Eregli — Zonguldak
Uskiidar Cad. Cevat Kayacan Apt. No: 26 Kat: 4 D: 8 Kartal
Hunat Mah. Nuh Mehmet Baldékti Sok. Gurctiioglu Plaza No: 5 K: 3 D: 11 Melikgazi
Kemeralti Mah. Orgeneral Mustafa Muglali Cad. Giiven Apt. No: 22 D: 2 Marmaris
Akat Mahallesi Meydan Caddesi B Blok No: 16 D: 7 (Eski No D: 9) Besiktas
inénii Mah. 1401 Sok. No:32 Pozcu Evo Kat:2 No:10-11 Yenisehir Mersin

Kemerkaya Mahallesi Halkevi Cad. Mandirali [s Merkezi No: 4 Daire: 4 Ortahisar

(0 322) 457 77 55
(0 212) 355 46 46
(0312)435 18 36

(0 312)909 87 70
(0 242) 248 45 20
(0 212)570 52 59
(0 212) 355 46 46

(0 224) 225 64 10

(0 212) 355 46 46
(0 258) 265 87 85
(0 216) 348 82 82
(0342)232 3535
(0 392) 815 14 55-0533 889 15 51

(0 232) 445 01 61

(0 232)241 19 24
(0 232) 241 24 50
(0 262) 323 11 33
(0 262) 260 01 01
(0372)316 40 50
(0 216) 306 22 71-306 22 06
(0 352) 221 08 68-222 82 51
(0 252)321 08 00
(0 212) 355 46 46
(0 324) 238 11 89

(0462) 432 24 50
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Uyari Notu

Bu raporda yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmakta olup finansal
bilgi ve genel yatinm tavsiyesi kapsaminda hazirlanmistir ve hicbir sekilde yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm
danismanhdr 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 dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Yatinm Danismanligi hizmeti talep edilmesi halinde; yatinmcinin Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ile Yatirim Danismanhigi
sozlesmesi imzalamis olmasi, Yerindelik Testi'ni tamamlamis ve risk grubunun belirlemis olmasi zorunludur.

Bu raporda yer alan her tirlu bilgi, yorum ve tavsiye uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu
olmayabilir. Dolayisiyla, uygunluk testi neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi amag, bilgi ve tecriibenize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Bu rapor herhangi bir stirede belirli bir getirinin saglanacagina dair bir taahhit icermemekte olup, zaman icerisinde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle yorum ve tavsiyelerde degisiklikler séz konusu olabilir. Bu raporda bahsedilen
yatirim araglarinin fiyatlari ve degerleri yatinmcilarin menfaatlerine aykiri olarak hareket edebilir ve netice itibariyle yatirrmcilar
anaparalarini kaybetme riski ile karsi karsiya kalabilirler. Bu raporda yer alan ge¢mis performans verileri gelecekte elde edilecek
sonuglarin bir garantisi olarak kabul edilemez.

Bu raporda yer alan tim bilgiler ve goérusler yatinmcilar bilgilendirmek amaciyla, Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan
glincel ve glvenilir kaynaklardan temin edilmis olmakla beraber, Tacirler Yatirm Menkul Degerler A.S. s6z konusu bilgilerin dogru
ve tam oldugunu taahhit etmemektedir. Raporlardaki yorumlardan, bilgilerin tam veya dogru 50lmamasi ve/veya giincellenme
nedeniyle dogabilecek maddi ve manevi zararlardan Tacirler Yatinm Menkul Degerler A.S. ve calisanlar sorumlu tutulamaz.

Bu rapor, sadece gonderildigi kisilerin kullanimi icindir. Bu raporun tiimi veya bir kismi Tacirler Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya lclinci kisilere gosterilemez, ticari amagla kullanilamaz. Aksi halde, Tacirler
Yatinm Menkul Degerler A.S. ugramis oldugu biitlin zarar ve ziyani talep etme hakkini sakli tutar.
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