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Satis Performansi ve Magaza BlyUmesi

Ceyreklik bazda satislara baktigimizda, gegtigimiz yilin ayni
dénemine gore %8 oraninda artisla 78,4 milyar TL seviyesine
ulasildigini ve bu rakamin konsensUs beklentileriyle paralel
gerceklestigini goérmekteyiz. Satis buyUmesinin  dnemini
korumakla birlikte, gegtigimiz ceyrekte de vurguladigimiz gibi,
reel anlamda buyUmenin daha oncelikli oldugunun altini
cizmek isteriz. Magaza sayisinda 1C24 dénemine kiyasla %7,5'lik
artisla 256 yeni magaza eklenmis olup, g¢eyreklik bazda 56
magdaza artislyla toplam magaza sayisi 3.642'ye ulasmistir. Satis
alani da bu blUyUumeye paralel olarak %5 oraninda genislerken,
online hizmet veren magaza sayisinda bir 6nceki ceyrege goére
%27 artis kaydedilmistir; bu durumu olduk¢a gUglu bir
operasyonel performans gostergesi olarak degerlendiriyoruz
fakat birebir magaza trafik buyUmesine baktigimizda %0.5 artis
gostermesi karsin hafif negatif yonlu egilim bulunmaktadir. Bu
guclu faaliyetler i1siIginda pazar payini artirmaya devam eden
MGROS, son ceyrekte 0,4 puanlik artisla %10,2 pazar payina
ulasmistir.

Online Segment ve Sepet Blyumesi

Onemli katalizérlerden biri olan online segmentteki MigrosOne
platformunun buUylUmesi devam etmektedir. 1C24 dénemine
kiyasla 100 bin yeni aktif musteri kazanimiyla 3,2 milyon kisiye
hizmet verilmis, siparis sayisinda ise %3,5 oraninda artis
gozlemlenmistir; bu gelismeleri pozitif olarak degerlendiriyoruz.
Ayrica takip ettigimiz bir diger 6nemli unsur olan magaza sepet
bUyumesinde de sirket, 1C25 déneminde %47,4'lUk bluyUme
kaydederek enflasyonist ortamin Uzerinde performans
goOstermistir.

Finansal Performans

Ceyreklik bazda marjlarda sinirli geri gekilmeler goérulse de,
1C24'e kiyasla gugllu buyumenin surdigunu ifade edebiliriz. Bu
ceyrekte bircok sirkette oldugu gibi MGROS'un da faaliyet
giderlerinin karlilik Gzerinde baski yarattigi dikkat cekmektedir.
Ozellikle yodun personel gereksinimi olan MGROS gibi
sirketlerde, 1C25 dénemindeki personel zamlarinin bu baskiyi
artirdigi gortlmektedir. Bu ceyrekte sirket 3,68 milyar TL FAVOK
ve 981 milyon TL net kar agiklamistir. Parasal pozisyondaki
degisimden kaynaklanan net borg¢ artisina ragmen, sirketin
guclu finansal yapisini sirdirdigunu séylemek mimkundur.

Degerlendirme

Aciklanan finansal sonuglari genel olarak pozitif
degerlendirmekteyiz. Sirketin, enflasyonun Uzerinde satis
bUyUumesi yakalamasi, reel anlamda madaza buylUmesini
surdirmesi ve online kanaldaki gelisimini devam ettirmesi
onemli kazanimlar olarak 6ne cikmaktadir. Ayrica, yatirim
harcamalarinin tamamen teknoloji ve verimlilik odakh
gerceklestirilmesini olumlu karsiliyoruz. 4,78x FD/FAVOK ve
0,29x Net Bor¢/FAVOK carpanlariyla islem géren MGROS'u
mevcut seviyeler itibariyla cazip bulmaktayiz. MGROS'u 761 TL
ile arastirma kapsamimiza aliyoruz.
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FiYAT
PERFORMANSI  1AY 3AY 12 AY
BISTIOO'E GORE 9.82 -1.95 13.04
Nominal (TL) 9.82 -11.88 13.07
Nominal (USD) .63 -6.74 23.49
2025 2026 2027
Satislar  320,807,393,088 376,948,686,878 437,260,476,779
% 9.2% 17.5% 16.0%
EBITDA  19,088,039,889 24,313,190,304  30,826,863,613
% 6.0% 6.5% 7.0%
EV/EBITDA  7.52 5.90 4.65
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MIGROS TICARET A.S

Migros Ticaret Sirket Karti

Hisse Adi

Sektor

Halka Agiklik Orani
Kurulus Tarihi
Yasi

Personel Sayisi

Fiyat & Getiri

Kapanis Fiyati

Giinlik Getiri

Haftalik Getiri

Aylik Getiri

Goreceli Getiri

Yillik En Diisiik - En Yiiksek
Yilik Ortalama Fiyat

Migros Ticaret

Perakende Ticaret
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[ Kalemler | 2025/03 | 2024/12 [Degisim%) |  items [ 202503 | 2024112 [2024112 Degisim(%)

Dénen Varliklar 57,114 63,500 -10.06 Net Satislar 78437 293,780 293,780 -73.30 -73.30
Nakit ve Benzerleri 19,433 24,791 -21.61  Yurtici Satislar 79,605 296,109 296,109 -73.12 -73.12
Stoklar 32,188 34,287 -6.12  Yurt Disi Satislar 0 0 0 ad ad
Ticari Alacaklar 1,687 1,539 9.63  Diger Satislar 167 797 797 -79.00 -79.00

Duran Varliklar 105,291 101,660 3.57 Satislarin Maliyeti 59419 225776 225,776 -73.68 -73.68
Maddi Duran Varliklar 35,760 35,576 0.52 iskontolar 0.00 0.00 0.00 ad ad
Maddi Olmayan Duran Varliklar 24,356 24,360 -0.02 indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 162,405 165,159 -1.67 Briit Kar 19,017 68,004 68,004 -72.04 -72.04

Kisa Vadeli Yiikiimliltkler 71,665 78,160 -8.31 Faaliyet Giderleri 18,484 62,185 62,185 -70.28 -70.28

Uzun Vadeli Yikimlilikler 26,297 23,513 11.84 Esas Faaliyet Kari 533 5818 5818 -90.83 -90.83

Toplam Borg 97,962 101,673 -3.65 Amortisman 3,153 9,978 9,978 -68.40 -68.40

Net Borg 5,902 -1,596 469.73 FAVOK 3,687 15,796 0 -76.66 ad

Sermaye 181 181 0.00 Vergi Oncesi Kar 2,053 7,942 7,942 -74.15 -74.15

Ozkaynaklar 63,982 63,076 1.44 Ana Ortaklik Net Kar 981 6,340 6,340 -84.52 -84.52
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Likidite
Cari Oran 0.80
Likit Oran 0.35
Degerleme
F/IK 16.89
PD/DD 1.48
FD/FAVOK 540
Karlilik
Ozsermaye Karliligi 1.84
Aktif Karlik 073
Briit Kar Marji 2425
Net Kar Marji 1.25
FAVOK Mariji 470
Biiyiime
Net Kar Biiyiime -42.78
FAVOK Biiyiime 32661
Ozsermaye Biiyiime 50.40
Aktif Blytime 5395
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi 772
Alacak Devir Hizi 197.73
Ticari Borg Devir Hizi 470

038l 002 2+
037 0.03 500 W
15.62 1.27 11.00 M“'
1.57 -0.09
6.17 077 %9
1.00
11.02 9.18 25002024 25102024 25112024 25122024 25012025 25022025 25032025 25.04.2025
4.25 -3.52 s [ /K e 5 Y1l 11k Medy an
23.15 .10
2.16 091 PD/DD
5.38 -0.68 4.00
3.50
3.00
-50.26 7.49 2.50
248.16 7845 200 %
1.50
2127 29.13| 10
24.17 29.78 0.50
0.00
™ > ™ > (S ™ (Y © “ “ “ “
0’1/ Q"f 6\/ Q’\/ 6\« 0’\; Q'\r 0’\; 6\« 0’» Q’\r Q'\«
8.32 -0.61 &90 Q\«’-" 6\’@" &@ﬁ’ e\}o’” QNC" 0\,{-’ &Q{” 0\9{-’ &&'} o > 0\/«;-”
21323 -15.50
3.84 0.86 s PD /DD e 5 Y1l 1k Medyan

AMARBAS

Q Esentepe Mah.

A
& www.marbas.com.tr

Ecza Sk. Safter is Hani No:6 D:12 Kat:4 Sisli
{, +90 (212) 286 30 00



Aﬂﬂﬂh& MIGROS TICARET A.S

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirhm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanhigi kapsaminda degildir. Yatinrm danismanligi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi sozlesmesi gcercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  allim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan Dbilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degdistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeniile
ortaya cikabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu
degildir.
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