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2C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/06 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %2,69 artisla 124.399 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda net satiglan %4,46 artisla 241.298 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'Qi 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére %19,59 azalisla 5.307 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére FAVOK’G %6,76
azalisla 10.967 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine goére 118 baz puan azalisla %4,3
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére FAVOK marji 55 baz
puan azalisla %4,5 olmustur.

Gegen yilin 2. ceyreginde 371 milyon TL net kar aciklayan sirket, bu yilin 2. ceyreginde 699
milyon TL net zarar aciklamistir. 2026 yilinin itk 6 ayinda bir dnceki yilin ayni ddnemine
gore net karl %42,08 azalisla 1.011 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: 2C26’da 5.307 mn TL FAVOK (kons: 6.427 mn TL) ve 699 mn TL net zarar (kons:
+407 mn) acikladi. Bizim ciro, FAVOK ve net kar tahminlerimiz sirasiyla 125.984 mn TL,
6.173 mn TL ve 667 mn TL seviyesindeydi. 2C26’da net satislari yillik %2,7 artarak
124.399 mn TL seviyesinde gerceklesti (ceyreklik: +%6,4). FAVOK marji, diisen briit kar ve
faaliyet kari marjlarinin etkisiyle operasyonel sonuglarin beklentilerin altinda kalmasinin
temel nedeni oldu. FAVOK mariji %4,3 oldu (yillik: -118bp, ceyreklik: -58bp). Ceyreklik net
zarar 699 mn TL olarak gerceklesti. Net kardaki zayiflamanin temel nedeni daha diisiik
parasal kazanclar olurken, sirket ayrica 144 mn TL ertelenmis vergi gideri kaydetti. Net
borg 6.450 mn TL seviyesinde gerceklesti. Net finansal nakit ise bir dnceki ceyrekteki 29
mlr TL seviyesinden, daha disuk yatirim harcamalarinin destegiyle 32,5 mlr TL'ye
yiikseldi. Sirket 2026 yili beklentileri; ciro bliyiimesi: %5-7 (Gedik: %5), FAVOK marij:
%6-7 (Gedik: %6), yeni magaza: 180-200 (Gedik: 200) ve yatirim harcamalari/ciro:
%2,5-3 (Gedik: %3) seklindedir. Sonuglari zayif buluyoruz. 1Y26’da FAVOK marjinin %4,5
seviyesinde gerceklesmesi, sirketin %6—7 seviyesindeki yillik beklentisine kiyasla belirgin
bir fark yaratmaktadir. Bununla birlikte, sirket yil sonu FAVOK beklentisini
degistirmemistir. Bu durum, 2Y26’da operasyonel karlilikta giicli bir toparlanma
beklendigine isaret etmektedir. Hisse son 3 ayda BIST100 endeksinin %4,5 altinda
performans gostermis olup, bu nedenle zayif ceyrek sonuclarinin dnemli bir blimuinin
hisse fiyatina yansimis olabilecegini diisiinliyoruz. Hisse, tahminlerimize gére 2026T 3,7x
FD/FAVOK ve 15,0x F/K carpanlariyla islem gérmektedir. (SINIRLI NEGATIF)

TL mn 2025/06 2026/06 A 2C25 3C25 4C25 1C26 2C26  Ayly) A(c/g)
Net Satislar 230.985 241.298 %4,5 121.138 131.345 123.726 116.899 124.399 %2,7 %6,4
Briit Kar 55.534 55.753 %0,4 28901 33.003 29.630 27.540 28.213 -%2,4 %2,4
Faaliyet Kari 2.820 -309 - 2073 6590 3.838 253 -563 -

FAVOK 11.763 10.967 -%6,8 6.600 11.566 8.843 5661 5307 -%19,6 -%6,3
Net Parasal Pozisyon  14.274 16.733 %17,2 6.018 6.788 3.788 9.705 7.028 %16,8 -%27,6
Net Kar 1.745 1.011 -%42,1 371 4.853 1.017 1.710 -698,99 -

Briit Kar Marji %24,0  %23,1 -94bp %23,9 %251 %23,9 %23,6 %2277 -118bp -88bp
Faaliyet Marji %71,2 -%0,1 %1,7 %5,0 %3,1 %0,2 -%0,5 -

FAVOK Marji %5,1 %4,5  -55bp %5,4 %8,8 %7,1 %4,8 %4,3 -118bp  -58bp
Net Kar Marji %0,8 %0,4  -34bp %0,3 %3,7 %0,8 %1,5 -%0,6 -

Net Borg 7.100 6.450 -%9,2 7.100 -195 4582 8137 6.450 -%9,2 -%20,7
Net D6viz Pozisyonu 1.123 112 -%90,0 1.123 401 372 11 112 -%90,0 %937,6
Net Borg/FAVOK 0,3 0,2 -%17,9 0,3 -0,0 0,1 0,2 0,2 -%17,9 -%17,5

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.06.2026) a.d: anlami degil

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz dniinde bulundurunuz.
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Endeksin Uzerinde Getiri

Sektér GIDA PERAKENDECIST
Bloomberg / Reuters Kodu MGROS:TI/MGROS:IS
Fiyat (TL/hisse) 630,00
Hedef Fiyat 980
Potansiyel Getiri %55,56
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 409,72-727,00
Piyasa Degeri(milyon TL) 114.064
Firma Degeri(milyon TL) 120.514
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 58.173
Odenmis Sermaye(milyon TL) 181
Dolasimdaki Paylar (%) 51,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %47,15
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once) %40,72
islem Hacmi 1H 1A 3A 12A
Ortalama Islem Miktari(000) 1.940 2.384 2.198 2.707
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 1.241.921 1.502.826 1.442.896 1.557.827

Fiyat Araligi(TL/hisse) 626,0-658,0 608,0-658,0 608,0-724,0 416,1-724,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri 1 -7 -7 18
BIST 100'e Gére Rolatif Getiri 5 1 -3 -6
Ortaklik Yapisi

Sermaye Payi (%)
50,82
49,18

Diger
MH PERAKENDECILIK VETICARET ANONIM SIRKETI

Sirket Faaliyet Alani

Gida ve ihtiyag sektoriinde faaliyet gésteren Migros Ticaret A.S. her tirli gida ve tiiketim
mallarinin perakende ve perakende tiiketimine yonelik toptan satisini yapmaktadir.
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- MGROS:IS  /\ BIST 100 Rélatif (sag eksen)

Arastirma Birimi
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+90 (216) 453 00 00
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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