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Mavi Giyim AL
Kapanis (TRL) 43,00  Hedef fiyat(TRL) 75,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 42711248 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 731-5
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 1C21 1G22 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 759 1.887 %149 1.549 %22
FAVOK 140 550 %294 298 %85
FAVOK marji %18,4 %29,2 1.080 bp %19,2 1.000 bp
Net Kar 31 289 %832 117 %147

1G22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminleri ikiye katladi - Mavi Giyim 2022'in ilk ceyreginde 289 milyon TL net kar agikladi. Konsensus beklentisi 117 milyon TL
iken, sirket gegen yilin ayni déneminde 31 milyon TL kar elde etmisti. Satislar ve FAVOK tahminlerin oldukga iizerinde gergeklesti.

Satislar 2,5 katina yiikseldi - Mavi Giyim'in cirosu ilk geyrekte 1,89 milyar TL ile beklentilerin %22 iizerinde biyiidu. Sirket bu ceyrek yurt
icinde ¢ yeni magaza agarken yurt icindeki satis alani gegen yila gore %4 biiyiiyerek 166 bin metrekareye ulasti. Tirkiye'de metrekare
basina satislar gegen yila gore e katladi. Benzer magaza satislari gegen yila gére %94 artti. Benzer magaza performansina gére misteri
trafigi gegen yila gore %28, kisi basi harcama %52 biyidu. Yurt disi operasyonlarda magaza basina satislar gegen yilin ayni ddnemine
gore euro bazinda %44 yiikseldi ve pandemi dncesi seviyeye ulast!.

Karllik rekor kirdi - Sirketin briit kar marji gegen yila gore 710 baz puan iyileserek %56,5 seviyesine yiikseldi. Artan ham madde giderlerine
ragmen etkili fiyatlama politikasi ve giiclii talep karliida olumlu yansidi. Giiglii satis hacimleri ve etkin fiyatlama politikasi sebebiyle faaliyet
karliligi tiim zamanlarin en iyi seviyesine yiikseldi. FAVOK marji gecen yilki %18,4 seviyesinden %29,2've yiikseldi (beklenti: %19,2).

Net nakit pozisyonu - Sirketin ilk geyrek sonu itibariyla 34 milyon TL net nakit pozisyonu bulunuyor. UFRS-16°dan kaynaklanan kiralama
borglari hari¢ tutuldugunda sirketin net nakit pozisyonunu 529 milyon TL.

Kar payi 6demesi - Sirket 16 Agustos’ta 1,09 TL net kar pay1 ddemeyi planliyor. Buna gre toplam brit ddeme 120 milyon TL olacak.

2022 beklentileri oldukga giiglii - Sirket bu yil net satislarinin %100 biiylimesini ve FAVOK marjinin %24 seviyesinde gergeklesmesini
bekliyor. FAVOK marji gegen sene %22,0; pandemi dncesi 2019'da ise %22,4 idi.

Degerleme - Hisse son bir yilda %73 ylikseldi ancak BIST-100 endeksine gorece %5 daha zayf bir performans gésterdi. Son birkag geyrektir
ciro, FAVOK ve net kar agisindan ciddi biiyiime oranlari gerceklestiren sirketin yakin gelecekte bu giiglii finansal performansini siirdiirecegini
diisiiniiyoruz. Mavi Giyim en begendigimiz hisseler arasinda yer aliyor. 2022 (Ocak 2023) tahminlerimize gére 4,2 FIK ve 1,8 FD/FAVOK
gibi oldukga cazip garpanlardan iglem géren Mavi Giyim i¢in 75,00 TL hedef degeri ile AL 6nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanli§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



