Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
MGROS
Perakende Ticaret
£79,256,490.50
£74,838,829.50

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanigs Fiyati(TL) 437.75
Hedef Fiyat(TL) 670.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 53.06

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varliklar £51,808,687.00
£83,364,260.00
£61,695,731.00
£19,041,873.00
£54,090,532.00
£206,299,761.00
£159,798,326.00
£46,501,435.00
£10,081,484.00

£5,278,017.00

Duran Varlklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK

Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari)

Carpanlar

FD/FAVOK : 7.38
F/K : 12.46
PD/DD : 1.47

Oz Sermaye Karlihg 20.48

Kar Marijlari
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Sirketin FAVOK Rakami Giiglii Artis Gosterdi!

> Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin
ayni dénemine(2023/09) gore 21,30 Milyar TL(ylzde 11,51)
civarinda artis gosterirken, Satislarin Maliyeti’'nde ise; ayni
doénemler arasinda 10,16 Milyar TL civarinda(ylizde 6,79)
artis gorilmustur. Satislarin Maliyeti’ndeki artisin, Hasilat
tarafindaki artistan distk olmasi sonrasinda; sirketin Briit
Kar rakami, gegen yilin ayni dénemine gore 11,14 Milyar
TL(ylzde 31,52) tutarinda artmis(+) ve cari dénemde 46,50
Milyar TL diizeyinde yer almistir. Sirketin Brit Kar marji da;
gecen seneki ylizde 19,11 seviyesinden yiizde 22,54 diizeyine
yukselmistir.

» Sirketin Faaliyet Giderleri; “Personel Giderleri’” 6nculiginde
gegen yilin ayni donemine gore 6,01 Milyar TL(ylizde 16,23)
dizeyinde artmistir(-). Ayrica, 2023/09 doéneminde 2,80
Milyar TL dlzeyinde bulunan Diger Net Esas Faaliyet
Giderleri kaleminin de; her ay DIBS faiz oranlari ile varsayilan
pesin degere indirgenmekte olan “Vadeli Alim Faiz Giderleri”
alt kalemindeki keskin artisin(7,77 Milyar TL) bliylk orandaki
etkisiyle, cari ddnemde 10,17 Milyar TL(-) olarak gerceklestigi
gorilmekte. Bu gelismeler sonrasinda, sirketin Esas Faaliyet
Kari/Zaran kalemi; gecen yilin ayni dénemine gore 2,23
Milyar TL civarinda azalmis(-) ve —(eksi)6,72 Milyar TL(Zarar)
olmustur. Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farklari ve
tek seferlik kalemlerin dahil edilmedigi FAVOK rakami ise;
senelik bazda 5,76 Milyar TL diizeyinde(ylzde 133,18) gliclu
artmis ve 10,08 Milyar TL civarinda gercgeklesmistir. Sirketin
Esas Faaliyet Kar/Zarari marji;; Onceki senenin ayni
donemindeki yuzde —(eksi)2,42 dizeyinden vyizde -
(eksi)3,26’ya gerilerken, FAVOK marji ise; yiizde 2,34’den
ylzde 4,89'a yiikselmistir.

Kredi Karti Komisyonlarindaki Keskin Yiikselis, Finansman
Gideri Artisina Neden Olmustur!

> Gegen yilin ayni déneminde, “Maddi Duran Varlk Satis
Kar’nin etkisiyle 421,7 Milyon TL tutarinda yer alan Net
Yatirim Faaliyet Gelirleri; cari dénemde ise, “Bagl Ortaklk
Satis Kari” alt kaleminin biyldk orandaki etkisiyle 579,16
Milyon TL(+) olmustur. Finansman Kari/Zarari kalemine ise;
gecen yilki 373,1 Milyon TL'lik gelirin aksine, cari dénemde
1,14 Milyar TL gider(-) yazilmistir. Kredi Karti Komisyon
Giderleri’'ndeki senelik keskin artis(ytizde 178,03), Finansman
Gideri ortaya ¢ikmasinin en énemli sebebi olmustur. Vergi
Giderleri tarafinda, gegen yilki 4,23 Milyar TL'lik tutara gore
oldukga disik olarak; 1,84 Milyar TL’lik gider yazilmistir. Cari
donemde TMS 29 Enflasyon Muhasebesi Uygulamasi’'nin
etkiledigi kissmdan gelen 14,55 Milyar TL’lik Net Parasal
Pozisyon Kazanci(+) da, gecen yilki 9,80 Milyar TL'lik rakamin
Gzerinde gelmis ve Net Kari desteklemistir. Buna ragmen,
Esas Faaliyet Zarar’'ndan gelen negatif etki ve Faaliyet Disl
Giderlerdeki artisin etkisiyle; sirketin Donem Net Kari, gecen
ytlin ayni dénemine gore yiizde 51,63 oraninda azalisla(-)
5,28 Milyar TL olmustur. Net Kar marji da yizde 5,90
seviyesinden ylzde 2,56’ya gerilemistir.
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin cari donemdeki operasyonlarinin detaylarina baktigimizda;

= TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis finansal tablolara gore, 2024 yilinin Gglincl ¢eyregindeki konsolide satislari; gecen
ytlin ayni dénemine gore reel olarak yiizde 12,3 oraninda biiyliyerek 74,5 milyar TL'ye ulasmis ve ilk 9 aylk sonuglari olumlu
yonde etkilemistir.

= 2024 yilinin ilk 9 ayinda glclu satis bliylimesinin ana etkenleri ise; glcli birebir magaza satislari, fiziksel magazalar ve online
kanallardaki musteri trafigi artisi, turistik destinasyonlardaki sezonluk magazalarin satis performansi, yeni magaza agilislari ve
rekabetci fiyatlandirma stratejisi olmustur. 30 Eylil 2024 itibariyla, Online kanallarin toplam satislardaki payi; tutiin ve alkol
Urlnleri hari¢ ylzde 18,2'ye ulasmistir.

= Sirket, 2024 yihinin ilk 9 ayinda 271 yeni magaza acarken, toplam magaza sayisi 3.550'ye ulasmistir. 30 Eylil 2023 itibariyla
1.053 olan online alisveris hizmeti sunulan magaza sayisi ise, 30 Eyliil 2024 itibariyla 1.289’a yiikselmistir. Yeni magaza acilislari
ve online kanallara yapilan yatirimlarin yani sira; mevcut magazalarin tadilati, yeni dagitim merkezi acilislar, enerji, bilgi
teknolojileri ve Ar-Ge gibi konular basta olmak tzere, 2024 yilinin ilk dokuz ayinda toplam 6.07 Milyar TL yatirim yapilmistir.
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» Sirketin, revize edilmis 2024 yili beklentileri su sekildedir;

= TMS 29 etkisi dahil olarak, Sirketin 2024 yili reel konsolide satis blylmesi hedefi; ylizde 10 civarindan, yizde 10-12 bandina
yukseltilmistir. TMS 29 etkisi hari¢ yiIl sonu konsolide satis bliyiimesi hedefi de; yaklasik ylizde 75 diizeyinden, ylizde 76-78
araligina revize edilmistir.

= TMS 29 etkisi dahil konsolide FAVOK marji beklentisi; yiizde 4,5-5,0 araligindan, yiizde 5,0 civarina yikseltilmistir. TMS 29 etkisi
harig tutuldugunda ise, konsolide FAVOK marji beklentisi; “vadeli alimlarda uygulanan faiz oraninin artan etkisiyle” yiizde 8,0-8,5
araligindan, ylizde 9,0 civarina revize edilmistir.

= 2024 yili igin 350 civarindaki yeni magaza agilis hedefi ve TMS 29 etkisi hari¢ 8,0 Milyar TL civarindaki yatirim harcamasi
beklentisi korunmustur.

v’ Aciklanan finansallar, operasyonel gelismeler ve yeni beklentiler dogrultusunda; dederleme modelimizde olusturdugumuz
gelecege doniik projeksiyonlarimiz kapsaminda sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 670,00 TL diizeyinde sabit
birakiyoruz. “AL” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisimi(%) 2023/09 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 51,808,687.00 45,813,061.00 13.09 35,305,910.00 46.74
Nakit ve Nakit Benzerleri 22,901,148.00 16,525,159.00 38.58 14,810,983.00 54.62
Ticari Alacaklar 1,214,005.00 1,627,129.00 -25.39 838,981.00 44.70
Stoklar 25,581,829.00 25,884,553.00 -1.17 17,765,179.00 44.00
Pesin Odenmis Giderler 1,288,318.00 1,065,531.00 20.91 466,105.00 176.40
Cari D6nem Vergisiyle ilgili Varliklar - -7 #SAYI1/0! - 0.00
Diger Donen Varliklar 315,928.00 239,932.00 31.67 54,127.00 483.68
DURAN VARLIKLAR 83,364,260.00 72,664,492.00 14.72 20,688,652.00 302.95
Maddi Duran Varliklar 28,538,200.00 26,975,423.00 5.79 8,670,930.00 229.13
Maddi Olmayan Duran Varliklar 20,225,075.00 18,678,699.00 8.28 2,791,249.00 624.59
Ertelenmis Vergi Varligi - - #SAYI/0! 1,392,387.00 -100.00
TOPLAM VARLIKLAR 135,172,947.00 118,477,553.00 14.09 55,994,562.00 141.40
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 61,695,731.00 57,568,693.00 7.17 40,375,873.00 52.80
Kisa Vadeli Borglanmalar 560,342.00 575,174.00 -2.58 852,764.00 -34.29
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 3,831,312.00 3,032,484.00 26.34 2,265,711.00 69.10
Ticari Borglar 50,794,440.00 46,650,806.00 8.88 33,463,727.00 51.79
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2,637,700.00 2,929,036.00 -9.95 1,787,977.00 47.52
Diger Borglar 856,213.00 783,129.00 9.33 254,328.00 236.66
Tirev Araglar - - #SAYI/0! - 0.00
Dénem Kari Vergi Yukumlaluga 262,626.00 4,925.00 5232.51 292,338.00 -10.16
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,267,565.00 1,333,989.00 -4.98 873,796.00 45.06
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler - - #SAY1/0! 10,222.00 -100.00
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 19,041,873.00 15,102,636.00 26.08 7,411,883.00 156.91
Uzun Vadeli Borglanmalar 14,101,017.00 10,922,167.00 29.10 6,580,378.00 114.29
Uzun Vadeli Karsiliklar 740,494.00 872,817.00 -15.16 484,370.00 52.88
Ertelenmis Vergi Yukimlalugu 3,895,582.00 2,941,263.00 32.45 - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yuktumlultkler - -7 #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 80,737,604.00 72,671,329.00 11.10 47,787,756.00 68.95
TOPLAM GZKAYNAKLAR 54,435,343.00 45,806,224.00 18.84 8,206,806.00 563.30
ANA ORTAKLIGA AiT 6ZKAYNAKLAR 54,090,532.00 45,516,989.00 18.84 8,019,573.00 574.48
Odenmis Sermaye 181,054.00 181,054.00 0.00 181,054.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 475,336.00 215,854.00 -320.21 638,403.00 -174.46
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) 2,399,811.00 1,057,210.00 126.99 751,823.00 219.20
Yeniden Degerleme Artisi 1,924,475.00 1,081,634.00 77.92 1,226,470.00 56.91
Kar Yedekleri - -7 #savijor - 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler - -7 #SAYI/0! - 0.00
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 42,738,404.00 38,483,870.00 11.06 2,255,657.00 1794.72
Net Donem Kari veya Zarari 5,278,017.00 1,950,230.00 170.64 4,233,799.00 24.66
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 344,811.00 289,235.00 19.21 187,233.00 84.16
TOPLAM KAYNAKLAR 135,172,947.00 118,477,553.00 14.09 55,994,562.00 141.40

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhk
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 . 2023/09 L.
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 206,299,761.00  131,813,227.00  56.51 184,998,227.00 11.51
SATISLARIN MALIYETI 159,798,326.00  103,274,832.00  54.73 149,641,436.00 6.79
BRUT KAR (ZARAR) 46,501,435.00 28,538,395.00  62.94 35,356,791.00 31.52
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 3,801,955.00 2,433,928.00  56.21 2,857,260.00 33.06
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 39,244,744.00 26,071,248.00  50.53 34,179,206.00 14.82
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 0.00 0.00" #sAvI/o0! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 1,680,419.00 1,084,967.00  54.88 1,242,114.00 35.29
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 11,852,199.00 7,416,686.00  59.80 4,046,802.00  192.88
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -6,717,044.00 -6,298,500.00 6.65 -4,484,363.00 49.79
FAVOK 10,081,484.00 4,405,566.29  128.84 4,323,499.00  133.18
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 588,763.00 41,911.00 1304.79 441,835.00 33.25
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 9,606.00 8,045.00  19.40 20,151.00  -52.33
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) -6,137,887.00 -6,264,634.00  -2.02 -4,062,679.00 51.08
FINANSMAN GELIRLERI 4,416,561.00 2,286,196.00 93.18 3,840,779.00 14.99
FINANSMAN GiDERLERI 5,552,249.00 3,632,761.00 52.84 3,467,689.00 60.11
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 7,276,013.00 2,840,177.00  156.18 15,157,143.00  -52.00
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 579,650.00 135,996.00  326.23 823,940.00 -29.65
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 1,265,310.00 581,426.00 117.62 3,404,653.00  -62.84
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 5,278,017.00 2,121,231.00  148.82 10,911,514.00  -51.63

Kaynak: Finnet
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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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