N .
o+ Garanti BBVA Arastirma

Yatirnm

06 Kasim 2024, 09:00

MGROS (EU) 3C24 Finansal Sonuclar — Olumlu

3C24 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 74,487 74,657 73,621
FVAOK (TLmn) 5,685 4,623 4,362
FVAOK Marji 7.6% 6.2% 5.9%
Net Kar (TLmn) 3,157 1,942 1,207

Gucla Sonuclar

Migros, 3C24'te 1,942mn TL olan piyasa beklentisinin oldukcga tzerinde 3,157mn TL net Kkar
aciklamistir. Yuksek brut gelir ve ytksek operasyonel verimlilik net karin beklentiler tzerine
¢cikmasinda etkili olmustur.

Migros, 3C24'te 5,685mn TL FVAOK aciklarken, FVAOK marji ise %7.6 olarak gerceklesmistir.
Piyasa beklentisi 4,623mn TL (GY beklenti: 1,536mn TL) olmasi yontndeydi. Yillik bakildiginda,
FVAOK'te %693 buyume (3C23: 717mnTL) ve FVAOK marjinda 6.6pp iyilesme dikkat
cekmektedir. Ceyreklik olarak ise FVAOK marji 2.4pp iyilesmistir.

Sirketin satis gelirleri 74,657mn TL olan piyasa beklentilerine paraleldir (GY beklenti: 73,621mn
TL). Satislar yillik bazda %12 ve onceki ceyrege gbére %16 blylme kaydetmistir. Mevsimsel
etkiyle fiziki magazalar ve online kanallarda artan musteri trafigi, yeni magaza acilislari ve
rekabetci fiyatlama stratejisi gliclt satis bllyimesinin ana unsurlari oldu.

3C24 itibariyle sirketin toplam magaza sayisi 3.550'dir. Sirketin toplam net satis alani 2 milyon 5
bin metrekareye ulasmistir.

Piyasa etkisinin olumlu olmasini bekliyoruz

Sonuglar tamuyle beklentileri asmistir. 3C24 sonuclarinin hisse etkisini olumlu olarak
degerlendiriyoruz.

Sirket icin “Endeks Uzeri” olan tavsiyemizi ve 704.6 TL olan hedef fiyatimizi koruyoruz.

Sirket 15.00'da telekonferans diizenleyecektir.

Siniflandirma: Acik
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Migros Ozet Finansal
Sonuclar
(mn TL)

Net Satislar

Brut Kar

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider

Yatirim Faal. Gelirler

Finansal Gelirler (net)
Finansal Gelirler
Finansal Giderler

Parasal Kazanc/Kayip

VOK

Vergi

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi

Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Mariji

Faaliyet Kar Marji

FVAOK Mariji

VOK Marji

Net Kar Marji

3C23
66,322

1,739
-1.517
n7
-1,007
40
9,963
1,506
8,456
9,804
7,479
-2,419
5,059
5115
14,860

8,207

17.7%
a.d.
1.1%
11.3%

7.6%

2C24
64,293

14,706
1,362
3,388
-3,564
36
2,769
1,352
1,417
3,320

656

604
2,038
19,139

45,806

22.9%
2.1%
5.3%
1.0%

0.9%

3C24
74,487

17,963
3,422
5,685
-3,840
545
4,309
2,130
2,179
4,098
4,436
-1.128
3,157
4,418
23,999

54,435

24.1%
4.6%
7.6%
6.0%

4.2%

9A23
184,998

35,357
-1,680
4,323
-2,805
422
19,220
3,841
15,379
18,847
15,157
-4,229
10,912
5115
14,860

8,207

19.1%
a.d.
2.3%
8.2%

5.9%

9A24
206,300

46,501
3,455
10,081
-10,172
579
13,414
4,417
8,997
14,550
7,276
-1,845
5,278
4,418
23,999

54,435

22.5%
1.7%
4.9%
3.5%

2.6%

Arastirma
Degisim Degisim
3C24/3C23 3G24/2G24 9A24/9A23
12% 16% 12%
53% 22% 32%
a.d. 151% a.d.
693% 68% 133%
a.d. ad. ad.
1265% 1431% 37%
-57% 56% -30%
41% 58% 15%
-74% 54% -41%
-58% 23% -23%
-41% 576% -52%
ad. a.d. a.d.
-38% 422% -52%
6.4 puan 1.2 puan 3.4 puan
a.d. 2.5 puan a.d.
6.6 puan 2.4 puan 2.5 puan
-5.3 puan 4.9 puan -4.7 puan
-3.4 puan 3.3 puan -3.3 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumd'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan;
sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek
olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile, Arastirma Bélumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks
Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da gikis
gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy’'e girmesi ya da ¢ikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina
gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri
dogrultusunda agirliklandirilarak kiimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirrmcinin risk ve getiri tercihleriile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti,
yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece GARANTI YATIRIM
MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goéristnt yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin
sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni
olmadikc¢a icerigi kismen ya da tamamen UgUncu kisilerce hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki
aciklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi tlkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli ttm talep ve dava haklarimiz saklidir.

Garanti BBVA Yatirim ile ilgili detay bilgilere https://www.garantibbvayatirim.com.tr/hakkimizda araciligiyla
erisebilirsiniz.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢i Tovvers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr
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