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MIGROS

3C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/09 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gore %3,33 artigla 143.276 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda net satiglan %4,05 artisla 398.014 milyon TL
seviyesinde gerceklesmistir

FAVOK'Qi 3. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére %2,48 azalisla 11.907 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ikk 9 ayinda bir énceki yilin ayni dénemine gére FAVOK’G %4,64
azalisla 23.486 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore 50 baz puan azalisla %8,3
olmustur. 2026 yilinin ikk 9 ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gére FAVOK marji 54 baz
puan azalisla %5,9 olmustur.

Net kan 3. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %31,18 azalisla 3525,95 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 9 ayinda bir dnceki yilin ayni dénemine gore net kari %34,06
azalisla 4.593 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

Sonug: 3C26 giicli ceyreklik kar toparlanmasina isaret etmekle birlikte, karliik 6nceki yilin
seviyesinin altinda kalmistir. Gelirler, 3C25’teki 138,7 mlr TL ve 2C26’daki 131,3 mlr TL
seviyeleriyle karsilastirilmistir. FAVOK marji %8,3’e ulasmistir (kons: %8,1; Gedik: %7,3).
Yonetim, temel briit kar marji lizerindeki baskiyi online yemek platformundaki fiyat
yatirimlarina ve dagitim merkezi calisanlarinin Migros bordrosuna gegirilmesine baglarken,
ana gida perakendeciligi briit kar marjinin yillik bazda korundugunu belirtmistir. Net kar
3,5 mlr TL olarak gerceklesmistir (3C25: +5,1 mlr TL; 2C26: -738 mn TL). Yonetim, gelir
blytimesi beklentisini asagi cekerken diger hedeflerini korumustur. Dokuz aylik gelirler
398,0 mlr TL, FAVOK 23,5 mlr TL ve FAVOK mariji %5,9 olarak gerceklesmistir. Net kar ise
bir yil 6nceki 7,0 mlr TL’ye kiyasla 4,6 mlr TL olmustur. Dolayisiyla gliclii liclinci ¢ceyrek,
mevcut performans seviyesini iyilestirse de dérdiincl ceyrekte hedeflerin
gerceklestirilmesi gerekliligini ortadan kaldirmamaktadir. Gelir biiyimesi, beklenti %5-7
seviyesinden %4-5’e dislrilmistir. Bu asagl yonli revizyon, ceyreklik karlilik
performansinin olumlu sinyalini sinirlamakta ve gelir goriinimiinde zayiflamaya isaret
etmektedir. FAVOK marii, %6-7, emsal faiz ve stok enflasyonu diizeltmeleri hari¢ %4-5
seviyesindeki beklenti korunmustur. Dokuz aylik %5,9’luk marj, yil geneli araliga ulagilmasi
agisindan dérdiincii ceyrek karliigini 5nemli kilmaktadir. Yatinim harcamalari, gelirlerin
%2,5-3,0"1 seviyesindeki beklenti korunmustur; dokuz aylik yatirim harcamasi yogunlugu
%2,2 olmustur. Bu durum, nakit pozisyonunun korunmasina etkileriyle birlikte, son
ceyrekte yatirnmlarin hizlandirilmasi igin alan birakmaktadir. Net karin beklentileri agmasini
ve operasyonel performansin ¢eyreklik bazda toparlanmasini sinirli pozitif
degerlendiriyoruz. Gelir ve FAVOK konsensiisle uyumlu gerceklesmistir. Gelir beklentisinin
asagl cekilmesi, marjlarin yillik bazda gerilemesi ve karliigin vergi destegiyle gliclenmesi,
ceyregin kosulsuz bir toparlanma olarak degerlendirilmesine engel olmaktadir.

Hisse Performansi

TLmn 2025/09 2026/09 A 3C25 4GC25 1C26 2C26 3C26  A(yly) Aflc/e)
Net Satislar 382.512 398.014 %4,1 138.661 130.616 123.411 131.328 143.276 %3,3 %9,1
Briit Kar 93.468 93.769 %0,3 34.841 31.280 29.074 29.784 34.911 %0,2  %17,2
Faaliyet Kari 9.934 4848 -%51,2 6.957 4.052 268 -594 5175 -%25,6

FAVOK 24.629 23.486 -%4,6 12211 9.335 5976 5.602 11907 -%2,5 %1125
Net Parasal Pozisyon ~ 22.235 22.912 %3,0 7167 3.999 10.245 7.420 5247 -%26,8 -%29,3
Net Kar 6.966 4593 -%34,1 5123 1.074 1.805 -738 3525,95 -%31,2

Briit Kar Marji %24,4  %23,6 -88bp %251 %23,9 %23,6 %22,7 %24,4 -76bp 16%bp
Faaliyet Marji %2,6 %1,2 -138bp %5,0 %3,1 %0,2 -%0,5 %3,6 -141bp 406bp
FAVOK Marji %6,4 %5,9  -54bp %8,8 %7,1 %4,8 %4,3 %8,3  -50bp  404bp
Net Kar Marji %1,8 %1,2  -67bp %3,7 %0,8 %1,5 -%0,6 %2,5 -123bp  302bp
Net Borg -206  3.905 - -206 4.838 8590 6.809 3.905 - -%42,7
Net D6viz Pozisyonu 423 132 -%68,9 423 392 11 119 132 -%68,9 %11,0
Net Borg/FAVOK -0,0 0,1 - -0,0 0,1 0,2 0,2 0,1 ad. -%42,1

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.09.2026) a.d: anlami degil

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

3C26 Finansal Sonuglari

Hisse Bilgileri
Sektér GIDA PERAKENDECIST
Bloomberg / Reuters Kodu MGROS:TI/MGROS:IS
Fiyat (TL/hisse) 452,50
Hedef Fiyat 1,004
Potansiyel Getiri -%99,78
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 407,25-727,00
Piyasa Degeri(milyon TL) 81.927
Firma Degeri(milyon TL) 85.832
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 41.783
Odenmis Sermaye(milyon TL) 181
Dolasimdaki Paylar (%) 51,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %34,31
%46,08

Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once)

islem Hacmi 1H 1A 3A 12A

Ortalama Islem Miktari(000) 1.796 2.185 3.099 2.863
Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 780.883 1.008.316 1.631.715 1.679.728
Fiyat Araligi(TL/hisse) 413,5-454,0 413,5-511,0 413,5-658,0 413,5-724,0
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A

Nominal Getiri -11 -28 -33

BIST 100'e Gére Rolatif Getiri -3 -12 -12 -5
Ortaklik Yapisi Sermaye Payi (%)
MH PERAKENDECILiK VETICARET ANONIM SIRKETI 49,18
Diger 46,14
MERRILL LYNCH INTERNATIONAL 4,68

Sirket Faaliyet Alani

Migros Ticaret A.S., gida ve ihtiyag sektorlinde faaliyet gostererek her tirll gida ve
tliketim mallarini perakende ve toptan satis yapmaktadir.
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Arastirma Birimi

arastirma@gedik.com
+90 (216) 453 00 00

www.gedikyatirim.com.tr
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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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