Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

irket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye H :
Jirket/Fivat Bilg Y Migros Ticaret
Hisse Kodu : MGROS
Sektor : Perakende Ticaret MGROS’un, 2024/03 d6énemi finansallarini inceledigimizde;
Piyasa Degeri(Bin TL) : £84,959,698.84
Firma Degeri(Bin TL) : £83,506,318.84 v Sirket‘in ‘Hasilat’t gecen yilin ayni dénemine(2023/03) gore
Son Kapanis Fiyati(TL) . 469.25 yuzde 11,56 oraninda(5,43 Milyar TL) artis gosterirken,
) . ‘Satislarin Maliyeti’'nde ayni donemler arasinda ortaya cikan
Hed?f Fiyat(TL) ) 612.00 4,07 Milyar TL civarindaki artis sonrasinda; sirketin ‘Briit Kar’
Tavsiye : AL rakaminda 1,36 Milyar TL artig(+) ortaya ¢ikmistir.
Potansiyel Getiri(%) 30.42
Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL) v Sirketin  ‘Faaliyet  Giderleri'nde;  “Personel Gic!erleri”
Onculigi 2,0 Mil TL ci tis(-) olurk DIBS fai
Dénen Varliklar £40,035,052.00 onciiligiinde 2,0 Milyar TL civarinda artis(-) olurken, DIBS faiz
oranlari ile varsayilan pesin degere indirgenen vadeli alimlarin
Duran Varliklar : £65,459,493.00 “Faiz Giderleri'nde olusan artisin biyiik dlgiideki etkisiyle
Kisa Vadeli Yiikiimliilukler : £48,767,963.00 ‘Diger Net Esas Faaliyet Giderleri’ kalemi de 1,4 Milyar TL
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler . £13,917,558.00 civalrmda artmistir(-). Bu ge:i§meler sonrasmdda; §irketlink”Es(a)s
L . Faaliyet Kar” 2,06 Milyar TL civarinda azalirken(-),
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaldar ) £42,540,809.00 “Amortisman ve itfa Giderleri’ndeki artis sonrasinda
Hasilat : £52,406,305.00 “FAVOK” rakamindaki azalis(-) ise 381,0 Milyon TL civarinda
Satislarin Maliyeti : £41,741,539.00 olmustur.
Briit Kar (Zarar) : £10,664,766.00
FAVEK : £653,490.00 4 ”K.redi Ifartl Kc.),[ni.syon ?iqerleri” ve ”Kiral’f)ma.IUkIL]linIUIUkIeri
Faiz Giderleri’nin blylk oranda etkiledigi ‘Finansman
Dénem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £1,241,562.00 Giderleri’ kalemi 290,2 Milyon TL civarinda artarken, cari
dénemde 614,2 Milyon TL tutarinda ortaya ckan ‘Verg
Giderleri’ sonrasinda; sirket 1,2 Milyar TL tutarinda ‘Donem
FD/FAVOK 25.94
Net Kar’ aciklamistir. Sirket, 2024/1.Ceyrek finansallari
F/K : 9.80 N . i e A .,
sonucunda, gecgen yilin ayni donemine gore; ‘Brit Kar Marji’ni
PD/DD : 1.77 yizde 19,8'den yiizde 20,4 oraninda yikseltirken, ‘FAVOK
0z Sermaye Karliligi -399.31 Marjl’ ylizde 2,2’den yiizde 1,2'ye ve ‘Net Kar Marji’ da ylzde

Kar Marjlari 5,1'den ylzde 2,4’e gerilemistir.

v’ 2024’Gn 1.Ceyreginde hem fiziki magazacilikta hem online

. A : 1o
Esas Faallyet Kari Marjl(ﬁ) kanallarda yayginligini artiran Migros, yilin ilk ¢eyreginde 73

6.00 yeni magaza agti. Sirketin toplam magaza sayisi 3.387’e

4.00 3.54 3.86 ulasirken, online alisveris hizmeti sunulan magaza sayisi da
gecen yilin ayni cgeyregine gore 169 adet artisla 1.137

2.00 I I diizeyine geldi. Migros Hemen 81 ilde 550 magaza,

0.00 Macroonline ise 10 ilde 103 magaza ile faaliyet

-2.00 2 03 2023/06 2023/09 2]12 202803 gdstermektedir.

-4.00 -2.54

6.00 -3.64 I v’ Sirketin, 2024 yilina iliskin son acikladigi beklentiler su

sekildedir; TMS 29 enflasyon muhasebesi etkisi olmaksizin
-8.00 -6.21 yillik yiizde 70 mertebesinde, TMS 29 etkisi dahil edildiginde
ise ylksek tek haneli blylime 6ngoriilmektedir. TMS 29 etkisi
olmaksizin konsolide FAVOK marjinin yiizde 7,5-8,0 araliginda

a : 10
Net Kar Mal'jl(ﬁ) olmasini bekleyen sirket, TMS 29’a gore ise gecen yila gore
6.00 iyilesen FAVOK marji 6ngérmekte. Sirketin, 2024 yili igin yeni
magaza acihs tahmini +250 olurken, buylimeye katki saglamak
5.00 icin 10 Bin yeni c¢alisan daha istihdam edilmesi
4.00 hedeflenmektedir. Sirket tarafindan ayrica; TMS 29 etkisi
3.00 537 olmaksizin yaklasik olarak 8,5 Milyar TL’lik yatirim harcamasi
i apilmasi planlanmakta

2.00 yap P
1.00 v' Aciklanan  finansallar ve beklentiler dogrultusunda,
0.00 degerleme modelimizde -TMS 29 etkisini dislayarak-

2023/03 2023/06 2023/09 2023/12 2024/03 olusturdugumuz  gelecege  déniik  projeksiyonlarimiz
kapsaminda; sirket hisseleri igin 12 aylik hedef fiyatimizi 612

L, . e onr
arastirma@alnusyatirim.com TL seviyesinde ve tavsiyemizi de “AL” olarak koruyoruz.
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ALNUSYATIRIM GIRiS HESAP AC

Finansal Degerlendirme Raporu

Ceyreklik Yillik
2024/03 2023/12 Degisim(%) 2023/03 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 40,035,052.00 43,581,381.00 -8.14 23,008,490.00 74.00
Nakit ve Nakit Benzerleri 14,031,072.00 14,215,985.00 -1.30 8,138,950.00 72.39
Ticari Alacaklar 1,131,224.00 425,719.00 165.72 649,836.00 74.08
Stoklar 22,729,019.00 25,232,150.00 -9.92 13,274,009.00 71.23
Pesin Odenmis Giderler 1,243,079.00 648,394.00 91.72 479,745.00 159.11
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - - T #SAYI/0! 156,178.00 -100.00
Diger Dénen Varliklar 75,078.00 79,212.00 -5.22 33,942.00 121.19
DURAN VARLIKLAR 65,459,493.00 62,426,486.00 4.86 17,335,270.00 277.61
Maddi Duran Varliklar 24,141,833.00 23,351,711.00 3.38 7,294,091.00 230.98
Maddi Olmayan Duran Varliklar 17,216,631.00 16,997,546.00 1.29 2,543,751.00 576.82
Ertelenmis Vergi Varligi - - #SAYI/0! 983,230.00 -100.00
TOPLAM VARLIKLAR 105,494,545.00 106,007,867.00 -0.48 40,343,760.00 161.49
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 48,767,963.00 51,658,603.00 -5.60 29,698,989.00 64.21
Kisa Vadeli Borglanmalar 261,430.00 460,821.00 -43.27 2,873,212.00 -90.90
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2,798,529.00 2,966,746.00 -5.67 - 0.00
Ticari Borglar 39,507,135.00 43,022,940.00 -8.17 23,187,203.00 70.38
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2,542,392.00 1,887,277.00 34.71 1,977,131.00 28.59
Diger Borglar 730,506.00 800,863.00 -8.79 216,209.00 237.87
Tarev Araclar 24,721.00 -7 asavijo! - 0.00
Donem Kari Vergi YakimlulGgu 147,557.00 135,536.00 8.87 - 0.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 938,489.00 1,079,010.00 -13.02 832,721.00 12.70
Diger Kisa Vadeli Yakumlulukler 184,836.00 246,238.00 -24.94 25,032.00 638.40
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 13,917,558.00 12,633,803.00 10.16 5,902,838.00 135.78
Uzun Vadeli Borglanmalar 9,582,649.00 8,389,481.00 14.22 5,170,753.00 85.32
Uzun Vadeli Karsiliklar 1,012,343.00 1,375,413.00 -26.40 699,154.00 44.80
Ertelenmis Vergi Yakimlulaga 2,923,114.00 2,386,058.00 22,51 - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yukumlulikler - -7 #SAYI1/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 62,685,521.00 64,292,406.00 -2.50 35,601,827.00 76.07
TOPLAM OZKAYNAKLAR 42,809,024.00 41,715,461.00 2.62 4,741,933.00 802.78
ANA ORTAKLIGA AiT OZKAYNAKLAR 42,540,809.00 41,451,022.00 2.63 4,634,811.00 817.85
Odenmis Sermaye 181,054.00 181,054.00 0.00 181,054.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirlmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 212,394.00 228,110.00 -6.89 1,038,154.00 -79.54
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 898,625.00 1,097,190.00 -18.10 620,691.00 44.78
Yeniden Degerleme Artisi 916,983.00 972,701.00 -5.73 1,443,338.00 -36.47
Kar Yedekleri - -7 #savijo! - 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler - - #SAYI1/0! - 0.00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlar 36,623,814.00 26,690,751.00 37.22 1,811,845.00 1921.35
Net Dénem Kari veya Zarari 1,241,562.00 10,158,651.00 -87.78 559,952.00 121.73
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 268,215.00 264,439.00 1.43 107,122.00 150.38
TOPLAM KAYNAKLAR 105,494,545.00 106,007,867.00 -0.48 40,343,760.00 161.49

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/03 2023/12 Ceyreklik 2023/03 Yilltke
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 52,406,305.00  181,674,337.00 -71.15 46,975,901.00  11.56
SATISLARIN MALIYETI 41,741,539.00  147,671,404.00 -71.73 37,673,758.00  10.80
BRUT KAR (ZARAR) 10,664,766.00 34,002,933.00 -68.64 9,302,143.00  14.65
GENEL YONETIM GIDERLERI(-) 1,110,248.00 2,952,469.00  -62.40 780,354.00  42.27
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 10,734,931.00 34,030,292.00  -68.45 9,025,866.00  18.94
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #SAvi/o! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GELIRLER 443,798.00 1,371,880.00  -67.65 159,464.00  178.31
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 2,519,608.00 5,002,113.00  -49.63 848,177.00  197.06
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -3,256,223.00 -6,610,061.00  -50.74 -1,192,790.00  172.99
FAVOK 653,490.00 3,221,094.00 -79.71 1,034,520.00  -36.83
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,866.00 376,576.00  -99.50 7,176.00  -74.00
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 6,035.00 24,474.00  -75.34 2,680.00  124.43
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00" #sAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GiDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) -3,260,392.00 -6,257,959.00  -47.90 -1,188,303.00  174.37
FINANSMAN GELIRLERI 728,817.00 3,952,994.00  -81.56 532,396.00  36.89
FINANSMAN GIDERLERI 1,377,269.00 3,728,280.00  -63.06 890,651.00  54.64
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 1,880,285.00 10,791,919.00  -82.58 3,405,571.00  -44.79
DONEM VERGI GIDERIi GIDERI/GELIRI 48,126.00 694,672.00  -93.07 0.00 0.00
ERTELENMIS VERGI GELIRI/GIDERI 566,123.00 1,191,852.00  -52.50 996,046.00  -43.16
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 1,241,562.00 8,828,696.00  -85.94 2,399,623.00  -48.26

Kaynak: Finnet
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Finansal Degerlendirme Raporu /& ic ririm GiRiS HESAP AC

YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve 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.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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