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Migros’un 25 Mart 2026 tarihindeki Sermaye Piyasalar Gunu (CMD’26)
toplantisinda; ana perakende operasyonlarinin glicli seyrini
korudugu, omnichannel yapinin etkin bicimde isledigi, dijital kanallar
ile online operasyonlardaki biiyiimenin siirdiigli ve “taze iiriin”
temasinin 6n planda tutuldugu Yonetim tarafindan ifade edilmistir.
Migros’un online satislarimin toplam satislar icindeki payr 2025’te
%21,0’e vyikselirken (2019: %3,5, 2024 %18,5) sirketin online
penetrasyonda global emsallerinin (2024: %8,0; 2025: %8,5) belirgin
sekilde ilizerinde konumlandigi vurgulanmistir. Online satislarin
pandemiyle giic kazandigi belirtilirken pandemi sonrasi global
emsallerde bu oranin geriledigi, Migros’ta ise artisin devam ettigi ve
online kanallarin ana biiyiime stratejilerinden biri haline geldigi ifade
edilmistir. Mevcut magaza & lojistik altyapisimin etkin kullanimi,
sirket ici entegre operasyon yapisi ve daha yiiksek sepet biyiikliigi
ile briit kar marji yaratma kapasitesi sayesinde online operasyonlarin
kar Uretici yapiya sahip oldugu vurgulanmistir. Hibrit magazalarda ise
sepet biiyiikligiiniin %35 daha yiiksek, briit marjin 200 baz puan daha
gliclii ve stok giin sayisinin 9 glin daha diisiik oldugu ifade edilmistir.
2023-2025 doneminde TMS-29 dahil gelirlerin reel olarak %20
bliylidiigli, aym1 donemde rakiplerin reel biiylimesinin %9 seviyesinde
kaldig1 belirtilmistir. Migros’un son iic yilda Ust Uste pozitif L-f-L
trafik bliylimesi sagladig1 aktarlmistir.

Yonetim, fiyat algisindaki anlamli iyilesmeye dikkat cekerken
fiyatlama yatinmlarinin devam edecegini ifade etmistir.

Premium formatlarda sepet bliyikliigliniin Migros formatina gore %36
daha yiiksek oldugu, online satis payinin ise (tiitiin&alkol haric) %14,6
seviyesinde bulundugu belirtilmistir. Yonetim, bu formatlarin toplam
gelirler icindeki payinin 2030’a kadar 200-300 baz puan artmasim
beklemektedir. Macrocenter ozelinde ise 2026’da 33 yeni magaza
acilisinin planlandigi ve 2030 itibariyla magaza sayisinin yaklasik iki
katina cikarilmasinin hedeflendigi ifade edilmistir.

Yapay zeka ve teknoloji yatirnmlan da one ¢ikan basliklar arasinda
yer almistir. Sirketin alan yonetimi, urin karmasi ve fiyat
optimizasyonu yoluyla briit karliig1 destekledigi; magaza ici
dijitallesme kapsaminda elektronik raf etiketi gibi uygulamalar
sayesinde faaliyet giderlerini optimize ettigi belirtilmistir. Ayrica
yapay zeka tabanli stok yonetimiyle 2023-2025 doneminde 8,4 giinliik
stok iyilesmesi saglandigi aktarnlmistir.

Yonetim, Migros One’in farkli kullamim senaryolarim tek cati altinda
toplayarak miisteri frekansini artirdigin1 vurgulamistir. MoneyPay’in
Migros net kar marjina katkisimin 2025’te +9 baz puan seviyesinde
oldugu, 2030’da bunun +30-35 baz puana yiikselmesinin hedeflendigi
belirtilmistir. Mimeda tarafinda ise katma degerli servislerin
biyiitiilmesiyle FAVOK marjina katkinin (TMS-29 haric) 2025’teki
%0,2’den 2030’da %0,5’e yiikselmesinin hedeflendigi aktanlmstir.
Finansal tarafta; sirketin yogun vyatinm doneminden c¢iktigi
belirtilmis, TMS-29 dahil Yatinm Harcamalari/Satislar oraninin
2023’te %3,5, 2024’te %3,4 ve 2025’te %3, 3 seviyesinde gerceklestigi,
2026E-2030E donem ortalamasinda ise bu oranin %2,5’e gerilemesinin
hedeflendigi belirtilmistir. Sirket giclii net nakit pozisyonunu
korudugunu, dagitilabilir net karin %50’sinin temettii olarak
dagitilmasina yonelik politikasim siirdiirdiigiinii ve mevcut asamada
geri alim plan1 bulunmadigini ifade etmistir.
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< 2025 itibariyla Migros’un toplam enerji tilketiminin %24’lniin sirketin sahip oldugu giines enerjisi santrallerinden
karsilandigi ve bu yatinmlarin sirket acisindan dogal bir hedge mekanizmasi sagladigi belirtilmistir.

< Migros, 2026 icin %5-7 araliginda, 2027-2030 donemi icin ise yilksek tek haneli reel bilesik satis biiylimesi
hedeflemektedir. 2026 magaza acilis hedefi 180-200 magaza araliginda bulunurken, 2027-2030 doneminde her yil
%2,5-3,5 araliginda satis alam biiyiimesi planlanmaktadir. 2026 yilinda FAVOK ve diizeltilmis FAVOK marjlarimin
sirasiyla %6-7 ve %4-5 araliginda gerceklesmesi beklenirken, 2030 yil1 itibariyla 2025’e kiyasla en az 100 baz puanlik
marj iyilesmesi hedeflenmektedir. Online satislarin toplam satislar icindeki payinin 2025’teki %21 seviyesinden
2030’da %27,5’e yikselmesi ongoriiliirken RolC’in de artan karlilik ve daha asset-light girisimlerin katkisiyla yukan
yonlu seyretmesi beklenmektedir.
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirnmlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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