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Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu

MAVI:TI MAVI

Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Mavi Giyim
Hisse Sektor Giyim Egyasi
Rapor Tarihi 10.12.2024
Kapanig Fiyati - TL 91,20
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 124,80
Onceki Hedef Fiyat - TL 124,80
Getiri Potansiyeli - % 36,84%
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 36.230
Firma Degeri - Milyon TL 34.326
Hacim - Milyon TL 339
Halka Aciklik - % 73,00
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2022 2023 2024E
Hasilat - Milyon TL 21.038 34.442 -
Briit Kar - Milyon TL 10.358 16.601
FAVOK - Milyon TL 4.181 5.859
Net Kar - Milyon TL 1.906 2.337 -
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/06  2024/09  2024/12E
Hasilat - Milyon TL 7.427 9.270
Briit Kar - Milyon TL 3.791 4.702
FAVOK - Milyon TL 1.177 1.860 -
Net Kar - Milyon TL 468 741 -
Carpanlar 2022 2023 2024E
F/K (%) 6,05 12,12
FD/FAVOK (x) 2,32 4,26 -

Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.

Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S., 3¢C24'te 9,3 milyar TL hasilat agikladi (3C23:

9,1 milyar TL; Kons. Bekl.: 8,9 milyar TL). Perakende ve e-ticaret
kategorilerindeki sinirli daralmaya karsin, toptan satis segmentinde kaydedilen
toparlanma genel performansa olumlu katki sagladi. Yurt icindeki talep artisi,
yurt disi gelirlerdeki gerilemenin yarattigi olumsuz etkiyi kismen dengelerken,
siki para politikasinin tiketici talebi Uzerindeki etkisi hissedildi. Ayrica, artan
Uretim maliyetleri, sirketin marjlarini baskilamaya devam etti. Brit kar marij,
3C24’te %50,73’e geriledi (3G23: %52,11). Bu kapsamda, sirketin brit kari 4,7

milyar TL olarak gerceklesti (3¢23: 9,1 milyar TL).

9A24 sonuglarina bakildiginda, hasilat 27,1 milyar TUye ulasirken (9A23: 25,9
milyar TL), brut kar marji %51,45 oldu (9A23: %49,13). Boylece, sirketin 9 ayhk
brat kari 13,9 milyar TL olarak gergeklesti (9A23: 12,7 milyar TL).

FAVOK tarafinda, sirket 3C24’te 1,79 milyar TL acikladi (3C23: 2,27 milyar TL;
Kons. Bekl.: 1,59 milyar TL). FAVOK mariji ise %19,15 seviyesinde olustu (3G23:
%24,29). Bu dusUste, brut kardaki azalma ile yil icinde personel maliyetlerinde
vapllan diizenlemeler etkili oldu. 9A24 déneminde FAVOK, 5,38 milyar TL
olarak kaydedilirken (9A23: 5,34 milyar TL), FAVOK marji %19,89’a geriledi
(9A23: %20,62).

Sirketin finansal gider kalemleri, net karlilik Gzerinde baski yaratmaya devam
etti. Net kar, 3C24’'te 737,7 milyon TL seviyesinde gerceklesirken (3C23: 1
milyar TL), net kar marji %7,96 oldu (3C23: %10,96). 9A24 itibariyla sirketin
donem net kari ise 2,42 milyar TUye ulasti (9A23: 2,3 milyar TL).

2024 yilina iliskin beklentilerde, ekonomik yavaslamanin etkisiyle asagl yonlu
revizyona gidildi. TMS-29 etkisi hari¢ konsolide gelir blylimesi %70’ten %60'a
cekilirken, TFRS-16 dahil FAVOK marji %22 olarak giincellendi. Yatirm

harcamalarinin ise konsolide gelirin %4’l seviyesinde olacagi ongoralda.

3G24 finansal sonuglari genel olarak olumlu degerlendirsek de gelir ve
marjlardaki asagi yonll revizyonlar, hisse fiyati Gzerinde sinirli baski yaratabilir.
Zorlu faaliyet kosullarina ragmen, hazir giyim sektorindeki blylime sirecini
sirdlren sirketin pazar payini artirmaya devam ettigi gérilmektedir. Yilin son
ceyregine iliskin aciklanan oncld veriler ise ilimli bir gidisatin sinyalini

vermektedir.

Bu paralelde Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. icin 12 aylik hedef fiyatimizi
124,80 TL olarak belirlerken bu rakam %36,84 getiri potansiyeline isaret

etmektedir.
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Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilanco Tablosu - TL 2024/09 2023/09 2022/09
DONEN VARLIKLAR t 13.604.937.000 ¢ 9.610.673.000 ¢ 5.546.504.000
Nakit ve Nakit Benzerleri @ 4.175.407.000 ¢ 4.273.275.000 ¢ 2.263.030.000
Ticari Alacaklar £ 2.616.702.000 £ 1.588.213.000 £ 897.032.000
Finans Sektorl Faaliyetlerinden Alacaklar 3 - £ - £ -
Turev Araglar £ - £ 37.814.000 % -
Stoklar @ 6.204.394.000 ¢ 3.290.816.000 ¢ 1.823.380.000
DURAN VARLIKLAR & 4.907.011.000 ¢ 2.567.161.000 % 1.715.036.000
Finansal Yatirnmlar £ Y £ - £ g
Ticari Alacaklar t - @ - i3 -
Maddi Duran Varliklar £ 1.799.547.000 ¢ 569.125.000 £ 343.401.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar t 1.342.946.000 £ 963.782.000 ¢ 651.683.000
Pesin Odenmis Giderler £ - £ - £ -

TOPLAM VARLIKLAR £ 18.511.948.000 £ 12.177.834.000 £ 7.261.540.000
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER t 7.883.219.000 ¢ 6.359.105.000 % 4.292.865.000
Kisa Vadeli Borclanmalar £ 1.398.598.000 1.940.434.000 1.207.532.000
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari t 167.509.000 ¢ 318.221.000 ¢ 99.620.000
Ticari Borclar £ 4.559.482.000 £ 2.765.612.000 ¢ 2.325.723.000
Diger Borclar £ 164.779.000 138.219.000 & 42.109.000
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER t 969.199.000 ¢ 844.226.000 ¢ 566.050.000
Uzun Vadeli Borclanmalar £ 709.453.000 665.382.000 435.975.000
Ticari Borglar £ - £ - £ -
Uzun Vadeli Karsiliklar t 134.544.000 & 73.905.000 £ 40.597.000
TOPLAM YUKUMLULUKLER £ 8.852.418.000 % 7.203.331.000 % 4.858.915.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR t 9.659.530.000 ¢ 4.974.503.000 ¢ 2.402.625.000
Ana Ortakiiga Ait Ozkaynakiar £ 9.412.723.000 4.768.915.000 2.277.421.000
Odenmis Sermaye £ 397.256.000 198.628.000 ¢ 99.314.000
et il (e vaye Zeeler £ 5.032.078.000 % 1.462.922.000 % 547.521.000
N BERam [ Va8 ZaE £ 2.423.530.000 & 2.176.659.000 1.144.048.000

TOPLAM KAYNAKLAR £ 18.511.948.000 £ 12.177.834.000 £ 7.261.540.000

Ozet Gelir Tablosu - TL 2024/09 2023/09 2022/09
HASILAT £ 27.072.290.000 ¢ 25.924.639.000 ¢ 7.325.058.000
SATISLARIN MALIYETI £ 13.143.994.000 £ 13.187.585.000 £ 3.349.121.000
BRUT KAR (ZARAR) t 13.928.296.000 % 12.737.054.000 % 3.975.937.000
FAALIYET GIDERLERI (-) £ 10.149.687.000 £ 8.957.840.000 ¢ 2.485.423.000
Genel Yonetim Giderleri 13 1.750.764.000 £ 1.583.803.000 £ 467.281.000
Pazarlama Giderleri £ 8.048.768.000 £ 7.115.548.000 £ 1.966.837.000
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI t 3.778.609.000 % 3.779.214.000 % 1.490.514.000
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) £ 3.940.410.000 % 3.999.630.000 % 1.556.955.000
FAVOK t 5.383.458.000 ¢ 5.345.994.000 & 1.847.157.000
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) £ 3.943.011.000 % 4.037.310.000 ¢ 1.567.955.000
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) £ 3.212.046.000 £ 3.429.583.000 £ 1.328.874.000
DONEM KARI (ZARARI) t 2.389.934.000 ¢ 2.291.238.000 ¢ 1.157.811.000
Ana Ortaklik Paylari £ 2.423.530.000 £ 2.298.915.000 % 1.144.048.000

ahlatciyatirim.com.tr

analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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Sirketin Faaliyet ve Etkinlik Oranlari

Arastirma/Research

Degerleme Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
F/K 14,72 16,43 12,12 6,20
PD/DD 3,22 5,55 3,43 3,98
PD/Satislar 0,85 1,26 0,82 0,48
FD/Satislar 0,80 1,16 0,72 0,44
FD/FVAOK 4,81 6,49 4,26 2,29
FD/FVAQK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) 4,65 6,13 4,07 2,21
Faaliyet Etkinlik Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Aktif Devir Hizi - Yillik 2,32 2,55 2,06 4,08
0z Sermaye Devir Hizi - Yillik 5,02 5,96 5,15 11,25
Faaliyet Karlilik Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Briit Kar Marji - Dénemsel 51,45 51,82 48,20 49,13
Briit Kar Marji - Yillik 49,99 50,35 48,20 48,23
FAVOK Marji - Dénemsel 19,89 19,79 17,01 20,62
FAVOK Marji - Yillik 16,57 17,88 17,01 19,38
Net Kar Marji - Dénemsel 8,95 9,47 6,78 8,87
Net Kar Marji - Yillik 6,92 7,68 6,78 7,72
Likidite Oranlar 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Likidite Oranlari 0,93 1,05 1,06 0,99
Cari Oran 1,73 1,63 1,66 1,51
Nakit Oran 53,02 77,07 80,27 68,13
Kaldirag Orani 47,82 52,69 52,02 59,15
isletme Sermayesi - mln TL 3.576 654 1.265 1.683
Alacak Devir Hizi - Yillik 17,39 19,81 23,86 28,88
Stok Devir Hizi - Yillik 3,68 4,28 5,29 6,42
Ticari Borg Devir Hizi - Yillik 4,86 4,36 3,82 8,06
Net Borg - min TL -1.904 -3.612 -3.387 -1.409
Mali Risk Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Net Borg / FAVOK -0,32 -0,57 -0,58 -0,18
Kisa Vadeli Borg / Aktifler 42,58 45,86 44,08 52,22
Toplam Borg / Toplam Sermaye 94 115 115 151
Mali Tablo Rakamlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Net Satiglar - Donemsel 27.072 17.802 34.442 25.925
FAVOK - Yillik 5.897 6.339 5.859 7.680
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik 5.545 3.682 6.128 5.566
FAVOK - Dénemsel 5.383 3.524 5.859 5.346
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel 5.545 3.682 6.128 5.566
Net Kar - Dénemsel 2.424 1.686 2.337 2.299
Yénetim Etkinlik Oranlari 2024/09 2024/06 2023/12 2023/09
Aktif Karhihk - Yilhk 15,79 12,10 14,01 23,65
0z Sermaye Karliligi - Yillik 34,18 28,32 34,91 65,25
ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

(Bl
Hazirlayan;
Tongug ERBAS Genel Mudur Yardimasi
Dincer KURT Arastirma Uzmani

A.Deniz YAGBASAN Arastirma Uzmani
Mehmet OZDEMIR  Arastirma Uzman Yardimasi

@ GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Midurlik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tagyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

(@ SUBELERIMizZ

istanbul Saryer Sube

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

@ iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Birosu

S6gutézu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 Sogutoézi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Badimsiz B&lUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapt No: 11, 32000 Merkez/
I_SPARTA

istanbul Bagdat Caddesi irtibat Biirosu

Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
D:204 K:2 Kadikay/Istanbul

Istanbul Gokturk Irtibat Burosu

Gokturk Merkez Mah. Istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Izmir Irtibat Birosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakl/iZMIR

Gaziantep Irtibat Blrosu

Batikent Mah. Kirsat Tizmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar”

Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili
kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve
tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr

analiz@ahlatciyatirim.com.tr
444 0 968
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