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KOTON MAGAZACILIK TEKSTIL
SANAYI VE TICARET A.S.

Halka Arz Fiyatinin Belirlenmesinde Esas Alinan Varsayimlara
Iliskin Gerceklesme ve Degerlendirme Raporu

01 Ocak 2024 — 30 Haziran 2024

Sermaye Piyasasi Kurulu’nun VII-128.1 Sayili Pay Tebligi’nin 29/5
Maddesi Uyarinca Hazirlanmistir.

10 Ekim 2024



1. RAPORUN KONUSU

Sermaye Piyasast Kurulu'nun VII-128.1 sayili Pay Tebligi'nin 29. maddesinin 5. fikrasi
uyarinca, paylarn ilk defa halka arz edilen ortakligin, paylarinin Borsa’da islem gormeye
baslamasindan sonraki iki yi1l boyunca halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan
varsayimlarin ~ gerceklesip  gergeklesmedigi, gerceklesmediyse nedeni  hakkinda
degerlendirmeleri igeren bir rapor hazirlamasi s6z konusu raporun ortakligin internet sitesinde
ve KAP’ta yayimlanmasi zorunludur.

Koton Magazacilik Tekstil San. ve Tic. A.S. (“Koton” veya “Sirket”) paylar1 30 Nisan ve 2-3
Mayi1s 2024 tarihlerinde halka arz edilmis olup, 10 Mayis 2024 tarihinden itibaren BIST Yildiz
Pazar’da islem goérmeye baslamistir.

Sermaye Piyasas1t Kurulu’nun (“SPK”) II-17.1 Kurumsal Yonetim Tebligi'nin 5/(4) maddesi
kapsaminda, Sirket paylariin borsada islem gérmeye baslamasi sonrasinda yapilacak ilk genel
kurul tarihi itibartyla Kurumsal Yonetim ilkeleri'ne gerekli uyumu saglamak ve bu kapsamda
Komiteleri kurmak zorunlu olup, heniiz Sirkette Denetim Komitesi olusturulmamistir. Bu
kapsamda Sirket paylarinin halka arz fiyatinin belirlenmesinde esas alinan varsayimlarin
gerceklesip gerceklesmedigine iliskin degerlendirmeleri igeren isbu rapor, SPK’nin VII-128.1
sayil1 Pay Tebligi’nin 29/5 maddesi kapsaminda Y 6netim Kurulu tarafindan hazirlanmistir.

2. FiYAT TESPIiT RAPORUNDA YER ALAN DEGERLEME YONTEMLERI VE
HESAPLAMALAR

Sirket’in paylarinin halka arzina aracilik eden Konsorsiyum Lideri Is Yatirim Menkul Degerler
A.S. (“Is Yatirim”) tarafindan 19 Mart 2024 tarihinde hazirlanan ve 26 Nisan 2024 tarihinde
Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda ve sirketimizin internet sitesinde yayimlanan Fiyat Tespit
Raporu’nda Sirket degeri ile halka arz fiyati tespit edilmistir.

KGK’nin 23 Kasim 2023 tarihinde yayimladig1 Bagimsiz Denetime Tabi Sirketlerin Finansal
Tablolarinin Enflasyona Gore Diizeltilmesi Hakkinda Duyuru kapsaminda Tiirkiye Finansal
Raporlama Standartlari’n1 uygulayan isletmelerin 31 Aralik 2023 tarihinde veya sonrasinda
sona eren yillik raporlama donemine ait finansal tablolarinin TMS 29°da (Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama” (“TMS 29) yer alan ilgili muhasebe ilkelerine uygun
olarak enflasyon etkisine gore diizeltilerek sunulmasi gerektigi belirtilmistir. Ayrica, SPK’nin
28 Aralik 2023 tarihli ve 81/1820 sayili karar1 uyarinca, Tiirkiye Muhasebe/Finansal
Raporlama Standartlarin1 uygulayan finansal raporlama diizenlemelerine tabi ihragcilar ile
sermaye piyasasit kurumlarinin, 31 Aralik 2023 tarihi itibariyla sona eren hesap donemlerine
ait yillik finansal raporlarindan baslamak iizere TMS 29 hiikiimlerini uygulamak suretiyle
enflasyon muhasebesi uygulamasina karar verilmistir. Bu cer¢evede, Koton’un degerleme
analizinde kullanilan 2021, 2022 ve 2023 dénemlerine iliskin finansal tablolarinda yer alan tiim
tutarlar, 31 Aralik 2023 tarihi itibartyla hazirlanan konsolide finansal tablolar ve 6zel bagimsiz
denet¢i raporu dogrultusunda 31 Aralik 2023 itibariyla satin alim giicii esasina gore ifade
edilmistir. Projeksiyon donemini kapsayan tahminler, enflasyon muhasebesi uygulanmis
konsolide finansal tablolar baz alinarak hazirlanmistir.



2. FIYAT TESPIT RAPORUNDA YER ALAN DEGERLEME YONTEMLERI VE
HESAPLAMALAR (Devami)

Is Yatirim tarafindan hazirlanmis olan Fiyat Tespit Raporunda kullanilan degerleme yontemleri
ve hesaplamalar su sekildedir:

a. Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi (INA)

Sirketlerin faaliyetlerinin gelecekte yaratacagi nakit akimlarinin makul bir oran ile giiniimiize
indirgenmesi temeline dayanan bir degerleme yontemidir. Sirket degeri, sirketin gelecek
yillardaki operasyonel ve finansal verilerine iliskin tahminlere gére olugsmaktadir.

INA projeksiyonlar1 birgok tahmini parametreye bagli olmasi sebebiyle, gelecege yonelik
herhangi bir taahhiit anlamina gelmemektedir. Bu analiz kapsaminda yer alan projeksiyonlarin
degismesi halinde farkli bir Sirket 6zkaynak degeri ve pay basina degere ulasilabilir.

INA analizi, Sirket’in TMS 29 standardina uygun sekilde hazirlanmis gecmis dénem mali
tablolar1 ve Sirket is plani baz alinarak reel projeksiyonlar ile hazirlanmistir. INA analizi
sonucu hesaplanan Ozkaynak degeri, 31 Aralik 2023 itibariyle TL bazinda reel olarak
hazirlanmis projeksiyonlarin 31 Aralik 2023 tarihine indirgenmesiyle hesaplanmistir. Bu
sonucun, rapor tarihi itibariyle olusan degeri yansitmasi amaciyla 19 Mart 2024 tarihi itibariyle
ABD Dolar1 ve Avro dikkate alinarak esit agirlikla olusturulan kur sepetinin 31 Aralik 2023
tarihindeki kur sepetine gore degisiminden hareketle, 6zkaynak degeri endekslenmeye tabi
tutulmus ve endekslenen bu deger Sirket degerleme sonucunda dikkate alinmistir. 31 Aralik
2023 tarihine indirgenmis deger iizerinden olusan firma degerinden Sirket’in net finansal borg
tutar1 diistilerek 6zkaynak degerine ulasilmistir.

INA analizi sonucu bulunan Sirket 6zkaynak degeri, 34.533.949.676 TL olarak hesaplanmustir.

Raporlama Tarihine (19.03.2024) Tasinmus INA Ozkaynak Degeri
31.12.2023 19.03.2024

Raporlama Tarihine Tasinms INA Ozkaynak

- . Indirgeme Rapor
LT (Tarih§ (Tarli)hi)
ABD Dolar 29,44 32,28
Avro 32,57 35,02
Sepet Ortalamasi 31,01 33,65
Degisim - 8,5%

INA Ozkaynak Degeri (mn TL)
Kaynak: TCMB

Raporlama tarihi itibariyle %8,5 olarak hesaplanan sepet ortalamasindaki degisim, INA
0zkaynak degerine yansitildiginda 6zkaynak degeri 37.480.234.581 TL olarak hesaplanmastir.



2. FIYAT TESPIT RAPORUNDA YER ALAN DEGERLEME YONTEMLERI VE
HESAPLAMALAR (Devami)

b. Piyasa Carpanlar1 Analizi

Piyasa garpanlari analizi, Borsa Istanbul’da ve yurt disindaki borsalarda islem goren sirketlerin
islem gordiikleri fiyat seviyeleri ile kamuya agikladiklar1 finansal tablolardan segilen finansal
gostergelerin birbirine oranlanmasi ile hesaplanan gesitli ¢arpanlara dayanmaktadir. Sirket,
yabanc1 benzer sirketler arasinda giyim perakendeciligi sektoriinde faaliyet gosteren sirketler
ile; yerli sirketler arasinda ise giyim, gida ve tiiketici elektronigi perakendeciligi sektorlerinde
faaliyet gosteren sirketler ile karsilastirilmistir.

Bu yoéntemde, yerli ve yabanci sirketlerin FD/FAVOK ve F/K analizleri sonucu hesaplanan
degerlere esit agirlik (%50-%50) verilerek Piyasa Carpanlart Analizi sonucu Sirket’in
0zkaynak degerine ulasiimistir.

- Yabanci benzer sirketler i¢in hesaplama yapilirken, Bloomberg’den elde edilen carpanlar,
yabanci benzer sirketlerin sonuglarinin ABD Dolan iistiinden hesaplanmasi sebebiyle ve
Koton’un 31 Aralik 2023 sonuglari ile daha dogru karsilastirilabilmesi amaciyla; Koton’un
31 Aralik 2023 tarihli FAVOK ve Net Dénem Kari’'nm, TMS 29 Yiiksek Enflasyonlu
Ekonomilerde Finansal Raporlama standardina uygun olarak 31 Aralik 2023 tarihine
endekslenmis olmasindan dolayi, 31 Aralik 2023 itibariyle gegerli olan 29 Aralik 2023 tarihli
TCMB ABD Dolari/Tiirk Lirast doviz alis kuru ile; Net Finansal Borcu da yine ayni tarihli
ABD Dolar1 kuru ile ABD Dolarma ¢evrilerek hesaplanmis ve ilgili ¢carpanlar uygulanarak
ABD Dolar1 bazinda 6zkaynak degeri hesaplanmastir.

Sirket’in ABD Dolar1 bazinda hesaplanan 6zkaynak degeri, 19 Mart 2024 tarihli ABD Dolar1
kuru ile garpilarak Tiirk Lirasina ¢evrilmis ve nihai 6zkaynak degeri hesaplanmistir.

Yabanci FD/FAVOK Carpanima gore Ozkaynak Degeri (mn ABD Dolarr)
Yabanci F/K Carpanina gore Ozkaynak Degeri (mn ABD dolari) 50,0% | 9514
Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri (mn ABD Dolarr) 100,0% \ 1.096,4 \

Ceviride Kullanilan TL/ABD Dolar1 Doviz Kuru (19.03.2024) 32,28 \
Yabanci FD/FAVOK Carpania gore Ozkaynak Degeri (mn TL) 50,0% | 40.073,7
Yabanci F/K Carpanina gore Ozkaynak Degeri (mn TL) 50,0% | 30.709,9

Yabanci Sirketlerin FD/FAVOK ve F/K carpanlar1 kullanilarak hesaplanan 6zkaynak
degerlerine, FD/FAVOK carpanina %50, F/K carpanma %50 agirhk verilmis ve analiz
sonucunda 35.391.805.725 TL 6zkaynak degerine ulagilmistir.

-Yerli benzer sirketler i¢in hesaplama yapilirken Sirket’in 6zkaynak degeri, yerli benzer
sirketlerin medyan FD/FAVOK ve F/K carpanlar1 kullanilarak ayr1 ayri hesaplanmistir.
Sirket’in 31 Aralik 2023 tarihli FAVOK’ii kullanilarak FD/FAVOK carpani ile hesaplanan
firma degerinden 31 Aralik 2023 tarihli net finansal bor¢ ¢ikartilarak nihai 6zkaynak degeri
tespit edilmistir.



2. FIYAT TESPIT RAPORUNDA YER ALAN DEGERLEME YONTEMLERI VE
HESAPLAMALAR (Devami)

Carpan analizinde FAVOK hesaplamasinda faaliyetlerden kaynaklanan ve agirlikli olarak
Sirket’in yurt disindaki istirakleriyle olan ticaretle ilgili olusan kur farki geliri ve gideri yer
almaktadir. Sirket’in FAVOK’ii ile ¢arpan ydnteminde kullanilan FD/FAVOK carpanlarinin
uyumlu olmasi adina, yerli benzer sirketlerin FD/FAVOK c¢arpanlari, bu sirketlere ait y1l sonu
donemi i¢in agiklanan faaliyetlerden kaynaklanan kur farki gelir ve giderleri dikkate alinarak
hesaplanmustir.

Yine, Sirket’in 31 Aralik 2023 tarihli Net Donem Kar1 kullanilarak F/K ¢arpani ile 6zkaynak
degeri hesaplanmistir.

Hesaplanan iki ayr1 6zkaynak degerlerinden FD/FAVOK sonucuna %50, F/K sonucuna %50
agirhik verilerek Sirket’in  Yerli Benzer Sirketler analizine goére Ozkaynak degeri
hesaplanmastir.

Yerli Benzer Sirketler Agirhiklandirilmis Carpanlarina gore Ozkaynak Degeri Hesab1
Agirhk | Deger
Yerli FD/FAVOK Carpanina gére Ozkaynak Degeri 30.515,0
Yerli F/K Carpanina gore Ozkaynak Degeri 26.129,7
Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri 100,0% 128.322,3

Yerli Sirketlerin FD/FAVOK ve F/K carpanlar1 kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerlerine,
FD/FAVOK carpanina %50, F/K carpanina %50 agirlik verilmis ve analiz sonucunda
28.322.323.420 TL 6zkaynak degerine ulagiimistir.

Piyasa Carpanlar1 Ozeti

Agirhk

Yabanct FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirilmis Ozkaynak
Degeri 35.391,8

Yerli FD/FAVOK ve F/K Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri | 50,0% 28.322.,3
Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri 100,0%

Yerli ve yabanci benzer sirketlerin ¢arpanlar1 kullanilarak hesaplanan 6zkaynak degerleri
iistiinden nihai 6zkaynak degeri hesaplamak icin Yabanci Benzer Sirketlere %50, Yerli Benzer
Sirketlere %50 esit agirlik verilmistir. Carpan analizi sonucu 6zkaynak degeri 31.857.064.572
TL olarak hesaplanmustir.



3. DEGERLEME SONUCU

Is Yatinnm tarafindan yapilan degerleme c¢alismasi sonucunda, indirgenmis Nakit Akimlar
Analizi’'ne gore elde edilen deger %50, Piyasa Carpanlari Analizi’ne gore elde edilen deger
%50 agirliklandirilarak nihai deger tespit edilmistir. Piyasa Carpanlar1 Analizi ve Indirgenmis
Nakit Akimlar1 Analizi sonucunda tespit edilen nihai 6zkaynak degerine asagidaki tabloda yer
verilmistir.

Degerleme Yontemleri Sonucu
Degerleme Yontemi Agirhk  Ozkaynak Degeri (TL)
Piyasa Carpanlar1 Analizi 31.857.064.572

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Analizi 37.480.234.581
Agirhiklandirilmis Ozkaynak Degeri 34.668.649.576

Sirket’in agirliklandirilmis 6zkaynak degeri 34.668.649.576 TL olarak hesaplanmistir.

Degerleme yontemleri sonucundan elde edilen agirliklandirilmis 6zkaynak degeri iizerinden
yapilan hesaplamaya gore Sirket’in halka arz iskontosu Oncesi pay degerine (43,58 TL)
yaklasik %30 halka arz iskontosu uygulanarak Sirket’in pay basina halka arz fiyat1 30,50 TL
olarak belirlenmistir. Halka arz fiyat1 hesaplama tablosu da asagidadir:

Halka Arz Fiyati Hesab1 Deger (TL)

Agirliklandirilmis Ozkaynak Degeri 34.668.649.576
Nominal Sermaye Tutar1 795.500.000
Halka Arz Iskontosu Oncesi Pay Degeri 43,58

Halka Arz Iskontosu 30%

Halka Arz Fiyati 30,50

(=)}



4. TAHMIN VE GERCEKLESME

Is Yatirim tarafindan hazirlanan Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen projeksiyon verilerinde
ceyrek donemlere yer verilmemis olup, yillik tahminler kullanilmistir. Bu sebeple bu raporda,
Fiyat Tespit Raporu’nda yer verilen yillik projeksiyonlar ile ilk yar1 yila iligkin (30 Haziran
2024) gerceklesme sonuglari karsilagtirilmigtir.

Bu kapsamda, FTR’de belirtilen hesaplama yontemi kullanilarak hazirlanan veriler tablosu

asagidaki sekildedir.
30 Haziran 2023
2023 Yilhk itibariyla Gerceklesme
Gergceklesen Gerceklesen Oram %
(Milyon TL) (WIGY) () B) (B/A)
Hasilat 21.447 10.626 %49,5
Briit Kar 11.161 5.279 %47,3
Briit Kar Marji %152,0 %49,7
FAVOK 5.703 2.778 %48,7
FAVOK Mariji %26,6 %26,1
FTR’de Yer Alan 2024 Yilhk 30 Haziran 2024
2024 Yilhk Endekslenmis itibariyla  Gerceklesme
Tahmin Endeks Tahmin Gerceklesen Oram %
(Milyon TL) (**)  Katsayisi *) (O) (***) (D) (D/C)
Hasilat 20.182 1,24735 25.174 10.886 %43,2
Briit Kar 11.023 1,24735 13.749 6.105 %44.,4
Briit Kar Marji %154,6 %154,6 %756,1
FAV(:)K 4.590 1,24735 5.725 2.662 %46,5
FAVOK Marji %22,7 %22,7 %24,5
* 30 Haziran 2024 tarihi itibariyla satin alma giicii esasina gore endekslenerek hesaplanmis

**)

(***)

tutarlaridir.

19 Mart 2024 tarihinde hazirlanan ve 26 Nisan 2024 tarihinde Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda ve sirketimizin internet sitesinde yayimlanan Fiyat Tespit Raporu’nda sunulmus
olan rakamlardan olugsmaktadir.

30 Haziran 2024 itibariyla ger¢eklesmeye iliskin yukarida sunulmus olan tiim rakam ve oranlar
1 Ocak — 30 Haziran 2024 ara hesap donemine ait ve sinirli bagimsiz denetimden ge¢cmis olan
0zet konsolide finansal tablolardan temin edilmistir. FTR’de de agiklanmis oldugu iizere,
uluslararas1 kurumsal magazalarin hasilatina bu hasilat sebebiyle olusan “Esas Faaliyetlerden
Diger Gelir ve Giderler, net” i¢indeki kur farki gelir/giderleri siniflandirilarak gosterildiginden,
30 Haziran 2024 itibariyla gergeklesme de buna goére gosterilmistir. 30 Haziran 2024
doneminde sona eren alt1 aylik ara donemde s6z konusu net kur farki geliri 179.890.247 TL’dir
(31 Aralik 2023: 641.784.917 TL).

Tablodan goriilecegi iizere FTR’de yer alan 2024 y1lit FAVOK 6ngériisii 4.590 milyon TL iken
30 Haziran 2024 enflasyon endekslemesi ile 5.725 milyon TL olarak hesaplanmaktadir.
Hesaplamada kullanilan endeks 1,24735°tir.



4.  TAHMIN VE GERCEKLESME (Devami)

31 Aralik 2023 tarihli konsolide finansal tablolar, SPK’nin 13 Haziran 2013 tarih ve 28676 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan II-14.1 sayili “Sermaye Piyasasinda Finansal Raporlamaya Iliskin Esaslar
Tebligi” (“Teblig”) hiikiimlerine uygun olarak hazirlanmis olup, Tebligin 5. Maddesine istinaden Kamu
Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (“KGK”) tarafindan yiiriirliige konulmus olan
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (“TFRS”) ile bunlara iliskin ek ve yorumlar esas alinarak
hazirlanmistir. Gene bu kapsamda, 30 Haziran 2024 tarihinde sona eren konsolide finansal tablolar ise
Teblig ve bu Teblige agiklama getiren duyurular ¢cergevesinde TMS 34 Ara Donem Finansal Raporlama
(“TMS 34”) standardina uygun olarak hazirlanmistir. Finansal verilerin karsilastirilabilir olmasi igin 31
Aralik 2023 tarihinde sonra eren yila ait konsolide finansal tablolar ile 30 Haziran 2023 tarihinde sona
eren alt1 aylik ara doneme ait konsolide finansal tablolar 30 Haziran 2024 satin alim giicii esasina gore
ifade edilmistir.

Konsolide satiglar 1 Ocak — 30 Haziran 2024 ara hesap déoneminde gecen senenin ayni dénemine gore
yaklasik %1 reel biiylime kaydetmistir. Mevsimsel olarak sakin gecen senenin ilk ¢eyreginin ardindan,
Nisan, Mayis ve Haziran aylarinda kuvvetli bir ivme kazanarak senenin ilk yarisi giicli satig
rakamlariyla sonuglanmistir. Bu donemde yurt i¢ci magazacilik ise %5,3 reel biiyiime ile satig
kanallarimiz arasinda 6ne ¢ikmaktadir.

Cogu ihracat yapan sirkette yasandigi gibi bu donem giiglii Tiirk Liras1 (““TL”) yurt dig1 rekabet giiciinii
olumsuz etkilemistir. Tiirk lirasinin ABD dolar1 karsisindaki %27°1ik deger kaybi, yaklasik olarak %70
olarak gergeklesen enflasyonun ¢ok altinda kalmistir. Koton konsolide satiglarinin yaklasik {igte biri
yurt dig1 pazarlardan elde edilmekte olup yurt digi satiglar 2023 yilinin ayni dénemine kiyasla %3,0
kiigiilmiistiir. Buna ragmen, sirket 6nemli yurt dis1 pazar1 olan Bagimsiz Devletler Toplulugu (“BDT”)
bolgesinde briit kar marjin1 %47,7’den %53,1’°e ¢ikarmay1 bagsarmustir. Yurt dis1 pazarlarda goriilen briit
kar marjindaki iyilesmeye diger kanallar katki vermis, yurt ici briit kar1 reel %17,4’lik artigla yaklagik
4,5 milyar TL’ye ulasarak konsolide briit kar1 %12 artmistir. Konsolide briit kar marj1 5,6 puan artarak
%56,1’e, yurt i¢i briit kir marj1 ise 7,7 puan artarak %60,5’e ¢ikabilmistir. S6z konusu briit kar marj
iyilesmesinin arkasindaki en 6nemli faktorii Sirket’in esnek ve etkin irtin tedarik stratejisi olugturmakta
olup {irlin maliyet artiglarinin enflasyonun ¢ok altinda ger¢eklesmesi saglanmistir. 30 Haziran 2024
tarihinde sona eren alt1 aylik ara donem sonu itibariyla 6zet olarak Sirket yiiksek briit kar marjlarindan
feragat etmeme stratejisine devam etmistir. Nitekim, 2024 yilinin Nisan — Haziran dénemini kapsayan
ikinci ¢eyreginde yurt i¢i magazacilik briit kdr marji %67,1’e ylikselmistir. Uygulanan ekonomi
politikalar1 sebebiyle Tiirkiye pazarinda olusan talepteki azalmaya ragmen reel olarak biiylime
gerceklestirilmistir.

Magazacilik kanallarindaki bu gelismelere ilaveten e-ticaret tarafinda da biilyiime devam etmekte, giiclii
TL’ye ragmen yurt dis1 e-ticaret kanalinda da pozitif biiylime saglanmaistir. Yurtici e-ticaret kanalindaki
artisin 6onemli kisminin koton.com ve pazaryerlerinden gelmekte oldugu goriilmektedir. Yurtdis: e-
ticaret performansi ise yeni eklenen satis kanallar1 ve mevcut satis kanallarindaki verimlilik artiglan
sayesinde e-ticaret boliimiindeki artisin lokomotifi olmusgtur. 2023 yilinin ilk alt1 ayina kiyasla, 2024 ilk
yarisinda e-ticaret kanalinda aktif ve yeni miisterilerin arttigin1 ve mevcut miisterilerin daha da yiiksek
bir oranda elde tutuldugu gorilmektedir.



4.  TAHMIN VE GERCEKLESME (Devami)

Konsolide FAVOK tutar1 gegen senenin ayn1 donemine kiyasla %4,2’lik sinirh bir diisiisle 2,66 milyar
TL olarak gerceklesmis, FAVOK marj1 ise siirli bir daralma ile %26,1°den %24,5’e gelmistir. Daralma
agirhikli olarak enflasyonun iizerinde gerceklesen personel gider artislari ve azalan kur fark:
gelirlerinden kaynaklanmigtir. Senenin ilk g¢eyreginde 2 milyon TL olarak gergeklesen net kar,
mevsimselligin geride kalmasi ile senenin ilk yarisinda 649 milyon TL’ye ¢ikmistir. Bu iyilesmeye ve
giiclii briit kar artigina ragmen, net karin 2023 yilinin ilk yarisina kiyasla azalmasinda agirlikli olarak
enflasyon kaynakli artan faaliyet giderleri, yiikselen faiz oranlaryla birlikte artan finansman giderleri
ve tek seferlik halka arz giderleri etkili olmustur. Magazaciligin temel metrikleri olan personel/ciro,
kira/ciro oranlarinda 6nemli degisiklikler olmadig1 goriilmektedir.

30 Haziran 2024 sonu itibariyla magaza agiliglarina bakildiginda sirket planlarima sadik olarak
ilerlendigi goriilmektedir. 2024 yilinin ilk yarisinda 9 magaza daha faaliyete sokulmus olup toplam alan
5 bin metrekare biiyiitiilmiistiir. Y1ilin ikinci yarisinda daha fazla magaza acarak biiylimeye devam
edilecektir ve bu magaza agilislarinin biiyiik kismi yurtdisinda gerceklestirilecektir. Dolayisiyla,
magaza aciliglart anlaminda yil sonu tahminlerinde bu sebeple bir revizyon gerekmedigi
diisiiniilmektedir. Ugiincii ve dérdiincii ceyreklerde acilacak yeni magazalar ile 450 magazay1 asan bir
say1 ile yilin bitirilmesi beklenmektedir.

2024 yilinin ilk yarisinda karliliga odaklanip, briit karin 6nceki senelere gore ciddi oranda yiikseltilmig
olmasinin, yurt i¢i tiiketici talebinin ikinci yarida duragan seyrettigi bir senaryoda 6zellikle sektor icin
yogun gecen 4. ceyrekte sirkete 6nemli bir manevra alani sagladig diisiiniilmektedir. Bu kapsamda, y1l
sonunda konsolide reel satig biiyiimesinin %5 olacagi 6ngoriilmektedir. Yurt dist paymin cironun
yaklagik {icte biri olmasi ve gii¢lii TL sebebiyle bu durum olusmaktadir. Buna ilaveten, 2024 yil
konsolide briit kar marjmin da %50’nin iizerinde olmast hedeflenmektedir. Mevsimsel olarak kis
iirlinlerinin yogun olarak satildig1 li¢iincii ve dordiincii ¢eyreklerde, bu {irlinlerin satis fiyatlarinin daha
yiiksek olmasi ve bu donem igerisinde planlanmis olan yeni magaza agiliglar1 konsolide satiglar1 daha
fazla destekleyecektir.



4. TAHMIN VE GERCEKLESME (Devami)

Sirket halka arz edilirken, yillik bazda belirlenmis olan varsayimlarla olusturulmus gelir tablosu
projeksiyonu dahilinde karlilik hedefleri ara donemlerde asilmak suretiyle gelisimini devam
ettirmektedir. Ilk yarida yakalanan 6zellikle karliliktaki biiyiime oranlar1 ve 2024 yilmin miiteakip
yarisindaki biiylime hedefleri ve beklentileri goz 6niine alindiginda yukarida 6zetlenmis olan revize
2024 yili tahminlerini karsilayacak sonuglarin elde edilebilecegi diigiiniilmektedir. Buna ilaveten,
yukaridaki boliimlerde ve izahnamede aciklandigi iizere, yeni magaza agilislari, koton.com ve
pazaryerlerinin aracilifiyla E-ticaret ile toptan kanali dahil olmak iizere satig kanallarinda biiyiime
saglanmasi beklenmektedir. Ayrica, Sirket’in satiglarinin ve buna bagl finansal sonuglarinin, yil
igerisinde donemsellik gosterecegi goz oniinde bulundurularak genel degerlendirmenin yil sonlarinda
yapilmasinin daha saglikli olacag diistiniilmektedir.

Yatinnmcilarimiza ve tiim paydaslarimiza Sirketimize, markamiza ve vizyonumuza gosterdikleri gliven
i¢in tekrardan tesekkiir ederiz.

Bilgilerinize sunariz.

Saygilarimizla,
YILMAZ YILMAZ BLENNY B.V. SUKRIYE GULDEN
adina Marcus Mattheus Lucas YILMAZ
YONETIM KURULU Joannes van Campen
BASKANI YONETIM KURULU BASKAN YONETIM KURULU
YARDIMCISI UYESI
DARLA B.V. GULER YILMAZ GURGLE B.V.
adina Jeronemus Johannes adina Eleonora Barbara
Zweerts YONETIM KURULU UYESI van Geloven
YONETIM KURULU YONETIM KURULU
UYESI UYESI
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