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Piyasa Degeri (mIn TL) 114.064
Piyasa Degeri (mIn $) 2.395 Detaylara dikkat!
F/K 19,90
FD/FAVOK 4,54 Sirket, 2026 yili ikinci ¢eyrek finansal sonuglarinin degerlendirildigi
PD/DD 1,23 toplantida, zayif talep ortami cercevesinde bir tutum mevcuttu. Reel
Hisse Sayisi (mIn lot) 181 biiyime sirerken biiyimenin yalnizca yeni magaza acilislarindan
FDPO (%) 50,73 kaynaklanmadigi, LFL madaza performansinin da yakindan takip
Gunlik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 971 edildigi belirtildi. ikinci ceyrekte LFL satis biyiimesinin yatay seyrettigi
ancak haziran ve temmuz aylarinda musteri trafiginde ve brit karda
800,00 16.000,00 yeniden pozitif egilim gorildigi sdylendi. Kaybedilen market payinin ise
288:88 :g:ggg:gg temmuz ve adustos ayinin baslarinda geri kazanilmaya baslandigina dair
500,00 10.000,00 sinyaller verildi. Ayrica pazar payl kazanimina bu donemde daha ¢ok
400,00 8.000,00 odaklanilacagi aktarildi.
300,00 6.000,00
fgglgg ‘;888'88 Detaylara bakildiginda ise LFL satigslarda yatay bir egilim yerine 6nemli
0’00 0'00 ' bir gerileme goze carpiyor. Gegen yilin ilk yarisinda %43 olan LFL magaza
S 2 22232 32 2 32 satis buylmesi bu yari yilda %33,5 olarak gergceklemis, 2025 yilinin ikinci
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o N NN NN N N ceyredinden itibaren  blyumenin  kademeli olarak  daraldig
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555 R ER gozlemlenmistir. LFL magdaza trafik blylimesinde ise gecen yilin ilk yarisi
[0) i -0 i i i-
MGROS XU100 %0,7 iken bu yil -%0,9 ile daralmada kalmistir. Bu durum, ilk ceyrekteki
%1,1'lik daralma ile degerlendirildiginde goriintiideki negatifligi
artirmaktadir.
ORTAKLIK YAPISI %
MH Perakendecilik b Magaza yatinmlarinin biiyime stratejisinin 6nemli bir parcasi olmaya
Diger ’ devam ettigi 2026 ikinci ceyrekte 64 yeni magaza acildigi ve toplam
L magaza sayisinin 3.830’a ulastigi belirtildi. Yeni magdazalarin yani sira
MGS GUNLUK  AYLIK 12AYLIK heveut magazalarin ve dagditim merkezlerinin yenilenmesine, elektronik
Getiri (TL) 426 0,72 17,23 fiyat etiketleri ve jet kasalar gibi is glicl tasarrufu saglayan teknolojilere
Getiri () -4,46 -1,06 -0,18 . . .
yatinm yapildigi séylendi. Bu yatirimlarin yalnizca kapasite artisi amaci
Getiri (XU100-Rd6latif) -3,48 5,03 -6,93 y L N AT .
tasimadigi, musteri trafigini ve operasyonel verimliligi artirmaya yoénelik
Ceyreklik 2026/03 2026/06 oldugu vurgulandi. Ozellikle elektronik fiyat etiketi ve jet kasa yatirimlarinin
Yillik 2025/06 2026/06 ilk yanda faaliyet giderleri lizerinde 42 baz puanlk tasarruf sagladigi
Brat Kar Marji (Y%) 23,86 22,68 aktarildi. Sirketin 2026 icin 180-200 yeni magaza hedefi bulunurken, ilk
Brut_KarMa.rjl ((0;%) 24,13 23,77 yaridaki 115 magazalik acilisin bu hedefle uyumlu oldugu gérilmektedir.
FAVQK Ma”,' (Y%) 2,97 6,27 Yatirim harcamalarinin satislara orani da %2,6 ile %2,5-%3,0 olan yil sonu
FAVOK Mariji (C%) 4,84 4,55 hedef aralié icerisinde kalmist
Net Kar Marji (Y%) 164 136 edef araliginin icerisinde kalmistir.
NetiarManiiCo) 146 0,56 Karhlk tarafinda ise promosyon faaliyetlerindeki artisin briit marj
Net Borc (min TL) >-374,26 640,14 tizerinde baski yarattigi belirtildi. Toplu is s6zlesmesinden kaynaklanan
isletme Sermayesi (min TL) 3016394  -4498820 .2 | yarattig bElrtiicl. Topit 1 soziesmes y
Ca @i 0.78 0.80 licret artislanina ragmen personel giderlerinin satiglara oraninin
Serbest Nakit Akimi (mln TL) 18.308,77 20.470,85 disiplinli bicimde yonetildigi, enerji ve kira giderlerinde de olumlu katki
Net Finansman Gideri/Satislar 1,08 1,35 saglandigi belirtildi.
Brut Kar Buytme (Y%) 3,41 -2,38
Brut Kar Buytiime (C%) 45,40 -2,38
FAVOK Biiyiime (Y%) 307,76 -1,71
FAVOK Biiyiime (C%) 9,64 -17,83
Net Kar Buytime (Y%) -25,95 -22,63
Net Kar Buyume (C%) 24,44 0,00

Kaynak: Finnet — Verilerin tiimi solodur.
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Toplantida 6zellikle Migros'un dijital ekosisteminin artik yalnizca biiyime hikayesi olmaktan cikip
karhiliga katki saglayan bir alan haline geldigi vurgulandi. Migros One’in ikinci ceyrekte %21 reel buyidugu
ve online market operasyonlarinin artik net karliliga katki verdigi aktarildi. Tekil online musteri sayisinin yaklasik
800 bin artisla 6,6 milyona yukselmesi dikkat ¢ekici gelismeler arasinda gosterildi. Yeni musterilerin %55inin
Migros Yemek uzerinden kazanildigi, bunun da farkli ekosistem hizmetlerinin birbirini besleyen bir
miisteri kazanim kanali olusturdugunu gosterdigi belirtildi.

2026 beklentileri agisindan sirketin mevcut hedeflerini degistirmedi ancak satis biiylimesinin yil
sonunda hedef araliginin alt sininna yakin gerceklesebilecegine yénelik bir sinyal verildi. %6-7 FAVOK
marji, 180-200 yeni magaza ve %2,5-3,0 yatinm harcamalari/satislar hedefleri korunmaktadir. Zayif
gecen ikinci ceyrek sebebiyle hedeflere ulasma yolu zorlagsmistir. Finansallari OLUMSUZ, toplantiy ise
NOTR degerlendiriyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig 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
taahhiit 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 dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci 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. Yatirnm 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 amaclamamaktadir. Yatinmcilarin 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
Yatirim 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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