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Son Fiyat 643,50 Migros Ticaret - MGROS - Olumlu
Piyasa Degeri (mIn TL) 116.508

Piyasa Degeri (min $) 2.583 Personel giris baskisi ile perakende de geri kalim
F/K IVAE:!
FD/FAVOK 4,47 Migros, 2026 1.ceyrekte 1,6 milyar TL net kar ile piyasa beklentilerinin

PD/DD ey tzerinde sonuc¢ paylasti. (Piyasa Beklentisi:490 milyon TL/Pusula
Hisse Sayisi (mln lot) 181 Yatinm:802 milyon TL)
FDPO (%) 50,76

Sl @ £ e e £ e (T S Ortam sektore vyariyor. Her ne kadar SAGP etkisiyle talep

kompozisyonunda karmasa olsa da pazar payini korumaya basaran sirketler

800.00 16.000.00 ortamdan yararlanarak pozitif ayrismaya devam etti. Bu yil makro
700,00 14.000,00 beklentilerin kotiimserlestiriimesi ile birlikte secici yararlanmayi
600,00 12.000,00 s .
500,00 10.000,00 gozetiyor olacagiz.
400,00 8.000,00
300,00 6.000,00 Pazar paylan korundu. Modern ve toplam FMCG pazar paylar ceyreklik
200,00 4.000,00 . N
100,00 2.000,00 sirastyla 160 ve 20 baz puan gerilese de yilliklandirildiginda %9,9 ve
0,00 0,00 %15,2 ile korunma basarili oldu. Magaza sayisi yillik 170 artigla 3.812;
=] 8 8 :9, ;Oo : S 8 e satis alani %2,3 artisla 2.090 metrekare ve online hizmet veren magaza
S 8 8 8 & 3 8 38 © sayisi 1068 artisla 2.520 seviyesinde gerceklesti. Ceyrek 6zelinde 51 net
N N N N N N N N N
hAER A A A magaza acilirken Macrocenter sayisi 4 tane daha eklenerek 252'ye
e \IGROS === XU100 ulasti.
Gelir ve operasyonel biiyimede sorun yok. Sirket, ilk ceyrekte satislarini
ORTAKLIK YAPISI %

beklentilere paralel sekilde %6,4 artisla 109.24 milyar TL'ye ylikseltirken
operasyonel brit kar %3 artigla 25,74 milyar TL oldu. Taseron dagitim
merkezi calisanlarinin biinyeye alinmasi kaynakl brit kar marji 30 baz

MH Perakendecilik
Diger

MGROS GUNLUK AYLIK 12AYLIK puan artigla %22,1 oldu. FAVOK ise %10 artisla 5,29 milyar TL olurken
Getiri (TL) 0,47 7,07 31,72 faaliyet giderlerindeki 80 baz puanlik iyilesme kaynakli FAVOK marji 60
Getiri ($) 0,17 5,44 12,05 baz puan artisla %3,4’e yikseldi. Net kar tarafini artan net parasal
Getiri (XU100-Rolatif) -0,41 -4,98 -27,36 kazang desteklerken TMS 29 haric sirket ilk ceyrekte 379 milyon TL zarar
acikladigini hatirlatmak gerekiyor.

Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yillik 2025/03 2026/03 Beklentiler korunuyor. Sirket, 2026 yilinda
. T
Brit Kar Marji (Y%) 24,25 23,56 o %5-7 gelir biiyiimesi
Brut Kar Marji (C%) 24,31 24,13 o %6-7 FAVOK marji
FAVOK Marji (Y%) 5,94 6,63 e 180-200 yeni magaza
FAVOK Marjt (C%) 7,07 4,84 e %2,5-3 yatinm harcamalari/satislar hedefliyor.
Net Kar Mariji (Y%) 1,90 1,62
Net Kar Marji (C%) 0,93 1,46 MGROS nezdinde finansallan kisa vadede olumlu bulmakla birlikte 1
Net Borg (mln TL). 5.901,51 7.603,71 defaya mahsus etkilerin normallestirilmesi ile birlikte orta ve uzun
I§Ief(me Sermayesi (min TL) -24.446,52 -39.15513 vadede holding edasinda perakendecilik cercevesinin yansimalarini
Cari Oran 0,80 0,80

olumlu manada goriiyor olacagiz.
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 17.097,61 20.838,29

Net Finansman

Gideri/Satislar 1,02 1,44
Brut Kar Buytme (Y%) 6,78 3,41

Brut Kar Buytiime (C%) 70,11 3,41

FAVOK Biiyiime (Y%) 464,19 12,78
FAVOK Biiyiime (C%) 15,18 9,64
Net Kar Buiyiime (Y%) -34,77 -13,81
Net Kar Buiylime (C%) -12,81 24,44

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. 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 dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatinnmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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