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Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu

MAVI:TI

MAVI

Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Mavi Giyim
Hisse Sektor Giyim Esyasl
Rapor Tarihi 20.03.2025
Kapanis Fiyati - TL 67,50
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 124,80
Onceki Hedef Fiyat - TL 124,80
Getiri Potansiyeli - % %84,89
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 27.669
Firma Degeri - Milyon TL 23.712
Hacim - Milyon TL 582
Halka Aciklik - % 25,80
Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 21.038 37.368 38.519
Briit Kar - Milyon TL 10.358 18.011 19.371
FAVOK - Milyon TL 4.181 6.898 7.012
Net Kar - Milyon TL 1.906 2.535 2.724
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2022/12  2023/12  2024/12
Hasilat - Milyon TL 13.713 11.443 11.447
Briit Kar - Milyon TL 6.382 5.274 5.443
FAVOK - Milyon TL 2.334 1.552 1.629
Net Kar - Milyon TL 762 236 300
Carpanlar 2022/12  2023/12  2024/12
F/K (x) 6,05 11,17 10,36
FD/FAVOK (x) 2,32 3,57 3,46

Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S.

Mavi Giyim Sanayi ve Ticaret A.S. 24Q4’te 9,15 milyar TL hasilat agikladi. Bu rakam
konsenstls beklenti olan 9,1 milyar TL beklentisine paralel bir gerceklesme gésterdi.

MAVI 24Q4’te 1,2 milyar TL FAVOK gergeklestirdi. Bu rakam konsensus beklenti olan 1,6
milyar TL beklentisinin altinda kaldl.

Sirket 24Q4’te 94,6 milyon TL net kdr agikladi. Bu rakam konsensiis beklenti olan 642
milyon TLlik kdr beklentisinin altinda bir gergeklesme gdsterdi.

Finansallarda Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

e Sirket 2024 yilinda finansal kosullardaki sikiligin ve talepte yasanan yavaslamanin da
etkisine ragmen sirketin global olarak hasilat kaleminde artisi olumlu buluyoruz.
Yurtdisinda yasanan hasilat gerilemesine ragmen Tirkiye operasyonlari global
taraftaki hasilat blytumesini destekledi.

e Sirket 16 yeni magaza acilisi ve 15 magazada gergeklesen metrekare blylumesini
gelecek dénem icin olumlu yansimalarini pozitif yonde okurken online tarafta artan
yaklasik %40Q’lik yeni kullanic artisi yasamasini olumlu buluyoruz. Faaliyetlerin online
pazarda blylUmeye devam etmesi kisa vadede marijlar Gzerinde etkisini hissettirmese

de orta ve uzun vadede blytumenin saglkli olabilecegi disinlyoruz

* Sirket, disen talebe karsl artan satislar ve TMS29’a 24Q4'te ve 24A12°de gore brit
marjinda sirasiyla 120bps ve 210bps’lik artisi olumlu okuyoruz. Sirketin brit kar
marjinda yasanan pozitif yonde iyilesmenin de etkisi ile TMS29 dahilinde 24Q4'te
FAVOK marjinin %13,5 sevisine yiikselmesini olumlu gorilyoruz. Sirketinde belirtmis
oldugu gibi yil ortasinda yapilan %25 Ucret artisinin yaninda 4.ceyrekte sadece 30 baz
puan vyikselen (amortisman harig) faaliyet giderleri/satis orani disiplinli gider

yonetimini isaret etmektedir.

e Sirketin zorlu faaliyet kosullari ve kur kaynakli global piyasalarda rekabet glictnin
azalmasina ragmen sirket operasyonlarini saglikli bir sekilde yoneterek net nakit

pozisyonunu %92 oraninda artirarak 3,96 milyar TUye yukseltti.

e Sirket, 2025 yili igin yayimlamis oldugu beklentilerine gére TMS29 dahilinde disuk,
orta tek haneli hasilat biyiimesi beklerken FAVOK marjinin %17,5 seviyesinde
gerceklesmesini 6ngdrmektedir. TMS29 haricindeki rakamlarda ise %35 seviyesinde
bir hasilat bilylimesi ve %20 seviyesinde bir FAVOK marji beklentisi bulunmaktadir.
Sirket 2025 vyilinda

planlamaktadir. Turkiye'de 20 adet yeni magaza ve 15 magazada metrekare biylimesi

magaza ve metrekarede bulylimesine devam etmeyi
ongormektedir. Sirketin 2025 yilinda Kuzey Amerika’da 8 adet yeni magaza acma
planlamasi bulunmaktadir. Yapilacak olan bu yatirimlarin dahilinde genel mudurlik

binasi ile konsolide gelirin %5’ine ulasan bir yatirim harcamasi 6ngorilmektedir.
Finansallardaki Olumsuz Gérdigimiz Noktalar

* Sirket, magaza, online ve omni-kanallarda gegen yilin ayni dénemine kiyasla olumlu
bir performans sergilese de, yurtdisi satislarindaki rekabetin mevcut kosullar
nedeniyle zayiflamasini olumsuz degerlendiriyoruz. Bu slrecin énimuzdeki yillarda
da devam etmesi, stirdtrlebilir biytime agisindan risk olusturabilir.

Genel Gorisimiiz: Sirketin Turkiye pazarindaki glclu performansi, yurtdisindaki daralan
pazara ragmen global satis gelirlerindeki buylUmeyi desteklerken, mevcut konjonktire
ragmen marijlarin dayanikli kalmasini olumlu degerlendiriyoruz. Bu noktada sirket igin 12
aylik hedef fiyatimizi 124,80 TL olarak korurken AL énerimizi stirdiriyoruz.
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Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilango Tablosu - TL

2024/12

Arastirma/Research

2023/12

2022/12

DONEN VARLIKLAR t 14.157.670.000 % 14.418.631.000 ¢ 11.396.323.000
Nakit ve Nakit Benzerleri £ 6.331.083.000 & 6.898.786.000 £ 5.348.967.000
Ticari Alacaklar £ 2.054.338.000 £ 1.864.884.000 £ 1.435.339.000
Finans Sektort Faaliyetlerinden Alacaklar £ - 3 - £ -
Turev Araglar 3 - 3 3.910.000 £ -
Stoklar £ 5.112.339.000 ¢ 5.129.528.000 £ 4.005.068.000
DURAN VARLIKLAR £ 5.426.111.000 % 5.332.652.000 ¢ 3.767.120.000
Finansal Yatirimlar £ - £ - £ -
Ticari Alacaklar £ = @ - 3 -
Maddi Duran Varliklar £ 2.252.107.000 % 1.723.753.000 % 1.051.377.000
Maddi Olmayan Duran Varliklar £ 1.420.826.000 £ 1.580.599.000 £ 1.213.591.000
Pesin Odenmis Giderler £ - £ - £ -
TOPLAM VARLIKLAR £ 19.583.781.000 £ 19.751.283.000 £ 15.163.443.000
TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER £ 8.233.307.000 ¢ 8.706.179.000 ¢ 8.974.150.000
Kisa Vadeli Borclanmalar £ 1.446.914.000 £ 1.888.422.000 % 2.758.821.000
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari £ 208.671.000 ¢ 104.937.000 & 358.229.000
Ticari Borglar £ 4.821.907.000 £ 4.829.418.000 £ 4.880.627.000
Diger Borclar £ 235.377.000 & 209.313.000 £ 65.551.000
TOPLAM UZUN VADELi YUKUMLULUKLER £ 930.486.000 & 1.568.591.000 ¢ 770.211.000
Uzun Vadeli Bor¢lanmalar £ 722.534.000 £ 1.320.255.000 £ 477.782.000
Ticari Borglar £ - 2 3 2 -
Uzun Vadeli Karsiliklar £ 151.256.000 ¢ 144.192.000 ¢ 100.764.000
TOPLAM YUKUMLULUKLER i 9.163.793.000 % 10.274.770.000 £ 9.744.361.000
TOPLAM OZKAYNAKLAR t 10.419.988.000 £ 9.476.513.000 £ 5.419.082.000
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar £ 10.213.724.000 £ 8.963.582.000 & 5.123.718.000
Odenmis Sermaye £ 397.256.000 & 198.628.000 £ 99.314.000
Gegmis Yillar Karlar veya Zararlari £ 5.459.483.000 ¢ 4.417.977.000 £ 2.009.581.000
Net Dénem Kari veya Zarari £ 2.723.952.000 £ 2.535.235.000 & 1.905.710.000
TOPLAM KAYNAKLAR £ 19.583.781.000 ¢ 19.751.283.000 ¢ 15.163.443.000
Ozet Gelir Tablosu - TL 2024/12 2023/12 2022/12
HASILAT £ 38.519.107.000 ¢ 37.367.501.000 £ 21.037.941.000
SATISLARIN MALIYETI £ 19.148.213.000 % 19.356.032.000 £ 10.680.042.000
BRUT KAR (ZARAR) {2 19.370.894.000 ¢ 18.011.469.000 ¢ 10.357.899.000
FAALIYET GIDERLERI (-) £ 14.705.638.000 £ 13.401.120.000 £ 7.695.457.000
Genel Yonetim Giderleri £ 2.576.952.000 % 2.462.420.000 £ 1.363.635.000
Pazarlama Giderleri £ 11.628.572.000 £ 10.521.487.000 £ 6.152.775.000
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI £ 4.665.256.000 % 4.610.349.000 % 2.662.442.000
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) £ 4.840.358.000 % 4,981.845.000 ¢ 2.759.514.000
FAVOK £ 7.012.473.000 & 6.898.414.000 ¢ 4.181.228.000
FINANSMAN GELIRI (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) t 4.847.645.000 ¢ 5.025.269.000 ¢ 2.788.644.000
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) {2 3.669.875.000 ¢ 3.793.815.000 ¢ 2.402.227.000
DONEM KARI (ZARARI) £ 2.674.599.000 ¢ 2.496.718.000 ¢ 1.927.210.000
Ana Ortaklik Paylari £ 2.723.952.000 % 2.535.235.000 & 1.905.717.000

ahlatciyatirim.com.tr

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

Arastirma/Research

Degerleme Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
F/K 10,36 11,38 11,78 11,17
PD/DD 2,76 3,22 4,66 3,16
PD/Satiglar 0,73 0,79 0,95 0,76
FD/Satiglar 0,63 0,74 0,84 0,66
FD/FVAOK 3,46 4,09 4,30 3,57
FD/FVAOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) 3,38 3,91 4,03 3,39
Faaliyet Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Devir Hizi - Yillik 1,96 2,51 291 2,14
0z Sermaye Devir Hizi - Yillik 4,02 5,43 7,31 5,31
Faaliyet Karlilik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Briit Kar Marji - Dénemsel 50,29 51,45 52,47 48,20
Briit Kar Marji - Yillik 50,29 49,86 49,62 48,20
FAVOK Marji - Dénemsel 18,21 19,89 23,93 18,46
FAVOK Marji - Yillik 18,21 18,01 19,60 18,46
Net Kar Marji - Dénemsel 7,07 8,95 11,61 6,78
Net Kar Marji - Yillik 7,07 6,91 8,03 6,78
Likidite Oranlar 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Likidite Oranlari 1,10 0,93 1,18 1,06
Cari Oran 1,72 1,73 1,66 1,66
Nakit Oran 76,95 53,02 83,86 80,27
Kaldirag Orani 46,79 47,82 52,31 52,02
isletme Sermayesi - min TL #AD? #AD? #AD? #AD?
Alacak Devir Hizi - Yillik 18,08 18,48 22,59 25,25
Stok Devir Hizi - Yillik 3,88 3,91 5,16 5,57
Ticari Borg Devir Hizi - Yillik 3,97 5,27 5,24 3,99
Net Borg - min TL -3.957 -1.904 -4.019 -3.675
Mali Risk Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Borg / FAVOK -0,56 -0,27 -0,53 -0,53
Kisa Vadeli Borg / Aktifler 42,04 42,58 45,58 44,08
Toplam Borg / Toplam Sermaye 90 94 114 115
Mali Tablo Rakamlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Net Satislar - Donemsel 38.519 27.072 8.972 37.368
FAVOK - Yillik 7.012 6.936 7.610 6.898
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik 7.188 5.545 2.287 7.270
FAVOK - Dénemsel 7.012 5.383 2.147 6.898
FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel 7.188 5.545 2.287 7.270
Net Kér - Dénemsel 2.724 2.424 1.041 2.535
Yoénetim Etkinlik Oranlari 2024/12 2024/09 2024/03 2023/12
Aktif Karlihk - Yillik 13,85 15,79 7,80 14,52
0Oz Sermaye Karlihigi - Yillik 28,41 34,18 19,60 35,99
ahlatciyatirim.com.tr analiz@ahlatciyatirim.com.tr
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arastirma departmani tarafindan

hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

|
Hazirlayan,

Ahmet Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzmani

Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimcisi

Q GENEL MUDURLUK

istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis
Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL

@ SUBELERIMIZ

Istanbul Sariyer Sube

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

GUlabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

@ iIRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Burosu

S6gutdzu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutdzi Cankaya/
ANKARA

Denizli Irtibat Birosu

Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz BolUm
Pamukkale/DENIZL

Isparta Irtibat Birosu

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/
ISPARTA .

Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Blirosu

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

Istanbul Gokturk Irtibat Biirosu

Goktirk 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
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

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

Konya Irtibat Blrosu

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

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iligkin 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 olmayabili. 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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