13 Agustos 2025

Finansal Degerlendirme Raporu

Migros <MGROS>
Gida Perakende

Migros (MGROS)'daki hedef fiyatimizi 871 TL hedef fiyatimizi koruyor, Hisse Onerileri

listemizde tutmaya devam ediyoruz.

MGROS, 2025 yilinin ikinci ¢eyreginde beklentilere paralel 91,7 milyar TL ciro, beklentilerin
hafif altinda 5,0 milyar TL FAVOK ve 942 milyon TL konsensUs beklentilerin altinda 281
acikladli. Agiklanan finansallar gegen yilin ayni ¢eyregi ile
karsilastirildiginda ciro %5, FAVOK %10 artarken, net kar %66 azaldi. Yari yildan yari yila

bakildiginda 1Y25'te 1Y24'e gére ciro %7, FAVOK %63 artarken, net kar %50 azaldi. Vadeli

milyon TL net Kkar

alimlarda uygulanan faiz ve stoklardaki enflasyon duzeltmesinin etkileri harig

tutuldugunda, brut kar yariyildan yariyila 40 baz puanlik iyilesme gercgeklesti.

2025'in ikinci ¢eyreginde, 2024'Un ikinci ceyregine gore vadeli alimlarda uygulanan faiz
oraninin daha dusuk olmasina ragmen, stoklardaki enflasyon duzeltmesi etkisinin yillik
bazda azalmasi, FAVOK marjindaki artista etkili oldu. Vadeli alimlarda uygulanan faiz
orani ile stoklardaki enflasyon duzeltmesi etkileri hari¢c tutuldugunda, FAVOK marji
2C25'te 2C24'e goére 10 baz puan, 1Y25'te ise 1YY24'e gore 30 baz puan geriledi.
Operasyonel giderler Uzerinde olusan maliyet baskisi, FAVOK marjindaki disUsin baslica

nedeni oldu.

Artan amortisman giderleri ile personel giderlerindeki yukselis ve kiralama
yukumlultklerine iliskin faiz giderleri ve itfa giderleri kaynakli enflasyon muhasebesi net

kari baskiladi.

Sirketin, 2025 yilinda madazacilik agr buyumeye devam etti. Sirketin fiziksek magaza
portfoyu 3.683'e, online hizmet veren magdaza sayisi ise 1.553'e yukseldi. 1Y25'te 74 adet
Migros, 25 adet Migros Jet, 7 adet Mion, 8 adet Macrocenter, 8 adet Macrokiosk magazasi
aclildi. Tuketici talebinin gorece zayif oldugu bu suUrecte sirketin satis bUyUme ivmesi
surdu. Bu kapsamda birebir magaza sepet blUyumesi ve musteri trafigi artisi kaydedildi.
Birebir magazalarda yillik bazda musteri trafiginde %1,6, sepet bUyUklugunde %1,3 artis
gerceklesti. Fiyat indirimleri, promosyon ve kampanyalar ve online kanallarin etkisi artisi
bu artisi saglayan faktorlerin basinda geldi. Zaman tasarrufu saglayan, genis Urun
cesitliligi olan, fiyat karsilastirmalarin kolaylastigi ve kapiya direkt teslimatlarin 6n plana
ciktigi online kanallarin, toplam satislardaki payi (titin ve alkollU icecekler harig) %20,7

oldu.

Sirket tarafindan beklentilerde revizyona gidilmedi. Satis buyUmesinde hafif asagi yonlu
risk belirtildi. Satis blyUmesinin %8-10, FAVOK marjinin ~~%6, yeni magaza sayisinin ~250,

yatinm harcamalari / satislarin %2,5—3 olmasi bekleniyor.

Cesitlendirilmis portféy yapisi ile Hisse Onerileri listemizde kalmaya devam MGROS'un

finansallarinin hisse Uzerine nétr etki yaratmasini bekliyoruz.

Gekince: Bu raporda yer alan her tirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullan ve givenirligine inanilan
kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatnm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin
yaunm kararlanna uygunlugu tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu  bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satm kararini
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir
yatrim aracinin alim-satim Snerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer
alan bilgilere dayanarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu
bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tiirlii maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tgtncd kisilerin
ugrayabilecegi her turla dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler AS. ile bagl kuruluslan, calisanlan, yéneticileri ve ortaklan sorumlu tutulamaz

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet
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Ozet Finansallar

MGROS (mn TL) 203 2024

Net Satilar 306035 342764

FAVOK 5295 18.430

Net Kar 14872 7397

Ozkaynaklar 60684 BE8EL
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info Yatinm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr
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