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Finansal Sonuclar

Perakende

Mavi Glyim

1G22 Finansal Sonuglar — Pozitif

v Beklentilerin iizerinde net kar. Mavi 1G22'de piyasa ortalama

beklentisi olan 117 mn TL ve beklentimiz olan 112 mn TL’nin
uzerinde yillik bazda 8 kattan fazla artigla IFRS 16 dahil 288,9 mn
TL net kar kaydetti (1G21: 31 mn TL net kar). Sirketin ilk ¢eyrek
finansallari bizim ve piyasa beklentisinin lzerinde gelirken, daha
yiuksek ciro artisi ve daha glgli operasyonal kar marjlari, net
kardaki olumlu sapmayi sagdlayan ana unsurlar oldu. Finansal
sonuglarin  hisse performansina yansimasini  pozitif olarak
degerlendiriyoruz.

Yiiksek bazin iizerine giiclii biiyiime. Mavi'nin 1C22'de konsolide
gelirleri piyasa ortalama beklentisi olan 1.516 mn TL'nin %25,
beklentimiz olan 1.549 mn TL'nin %21,8 Uzerinde yillik bazda
%148,7 artisla 1.887 mn TL seviyesinde gergeklesti. Gligli marka
stratejisi, dinamik Urun-fiyat planlamasi, ylksek talebe karsilik veren
yenilik ve gesitlilik sonucunda satisa donus oranlari yiksek, indirim
oranlari dusUk gergeklesti. Konsolide gelirlerin %80Q’ini olusturan
Tarkiye gelirleri yilik %163 artigla 1.508 mn TL, yurt digi gelirler ise
yillik %104 artis ile 379 mn TL seviyesinde gergeklesti. ik geyrekte
global gelirin %601 perakende, %28’i toptan, %12’si e-ticaret
kanallarindan gergeklesti. Perakende kanal 1C22’de yillik bazda
%199, toptan kanal %96, e-ticaret kanal yillik bazda %105 artig
gosterdi. 2022 ilk geyreginde 4 magaza acllisi ve bir magaza
kapanig! ile toplam perakende magaza sayisi Nisan 2022 sonunda
330 oldu. Bu dénemde, 3 magazada metrekare geniglemesi yapildi
ve toplam satig alani 166.2 bin m2 ortalama magaza buyukligu
504 m2 oldu.

Gugli marj goriinimii. Yiksek tiketici talebi daha az indirim
harcamasi yapilmasini sagladi ve ihtiyath fiyat artiglari maliyet
baskisini telafi etti. 2022’nin ilk ¢eyreginde brit kar marji 2021 ilk
ceyregine gore 7,1 puan iyilesti. 1C22’'de IFRS 16 etkisi dahil
FAVOK, hem piyasa ortalama beklentisi olan 298 mn TL hem de
beklentimiz olan 334 mn TL’nin olduk¢a Uzerinde 550 mn TL
diizeyinde gerceklesti. Marj tarafinda, IFRS 16 dahil FAVOK marji
yillik bazda 10,8 puanlik artisla %29,2 seviyesinde gerceklesti.

Gigli net nakit pozisyonu korundu. Net nakit, finansal kiralama
yukimlulikleri hari¢ bakildiginda, 30 Nisan 2022 sonunda 563 mn
TL seviyesinde gergeklesti (31 Ocak 2022 sonunda 618 mn TL idi).
Yatirim harcamalarinin satis gelirlerine orani 1G22'de %3,2 ile 61
mn TL seviyesinde gerceklesti.

2022 yih ongortlerini ilk ceyrek sonuglariyla birlikte agikladi.
Sirket yonetimi %100 konsolide satis bliylimesi, 3 net yeni magaza
acilisi ve 11 magaza’da m2 biyimesi, %18 + %1 (UFRS16 harig)
ve %24 + %1 (UFRS16 dahil) FAVOK Marji ve konsolide gelirin
%3’U kadar yatinnm harcamasinin hedeflendigini acikladi.
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Hedef fiyatimizi 52,60 TL’den 60,30 TL’ye revize ediyor, ‘AL’ tavsiyemizi surdiriiyoruz. Global markalarin doviz bazl
fiyatlandirmalari sebebi ile tuketicilerin yerel markalara yonelmesi sayesinde pazar payini arttiran Mavi Giyim’in kapasite
planlamasi, hammadde riskinden korunma, indirim ve etkin stok yonetimi sayesinde gucli performansini sirdirmesini
bekliyoruz. Ayrica, magaza trafigindeki artisin ve ylksek satisa donls oranlarinin, sepet blyUmesi ile gelir artigini
desteklemeye devam edecegini dugliniyoruz. Beklentimizin Gzerinde gelen guglu ilk geyrek finansal sonuglarinin ardindan
tahminlerimizde yukari yonli revizyona gidiyor, hedef fiyatimizi 52,60 TL'den 60,30 TL'ye revize ediyor, ‘AL’ tavsiyemizi
surdiriyoruz.

HLY Arastirma  Piyasa

MAVI (mn TL) Yilik deg. Ceyreksel deg. Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 1.887 759 148,7% 32,1% 1.428 1.516 1.549
Satiglarin maliyeti 821 384 114,0% 18,9% 691 - -
Briit kar 1.066 375 184,3% 44,5% 738 - -

Briit kar marji 56,5%  49,4% 7,1% 4,9% 51,6% - -
FAVOK 550 140 294,3% -45,9% 1.016 334 298
FAVOK marji 29,2%  18,4% 10,8% -42,0% 71,1% 22,0% 19,2%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) 289 31 831,8% 272, 7% 400,4 112 117
Net kar marji 153%  4,1% 11,2% -7,1% 28,0% 7,4% 7,6%

Kaynak: MAVI, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Madar
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Strateji, Makroekonomi

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji

Uzman
Havacilik, Dayanikli Tiiketim

Uzman Yardimcisi
Demir-Celik, Petrol & Gaz

Uzman Yardimcisi
Otomotiv
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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 dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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