07 Kasim 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 UgUncl c¢eyredinde beklentilere paralel 106,9 milyar TL ciro,
beklentilerin %22 Ustinde 7,6 milyar TL FAVOK ve 19 milyar TL konsensUs beklentilerin
Ustunde 39 milyar TL net kar acikladli. Finansallar gegen yilin ayni geyregi ile
karsilastirildiginda ciro %8, FAVOK %24 artarken, net kar %6 azaldi. Dokuz aylik dénemler
kiyaslandiginda ise 9A25'te 9A24'e gore ciro %7, FAVOK %41 artarken, net kar %24 azalis

kaydetti.

Sirket, sezonluk magdazalarinin da katkisiyla guclu satis performansini strdurdu. Toplam
FMCG pazarinda 50 baz puan, modern FMCG pazarinda 60 baz puan pazar pay! kazanildi.
FMCG, kisa surede tuketilen ve sik satin alinan, genellikle dusuk fiyatli Grunleri ifade
ederken, modern FMCG pazari, teknoloji, dijitallesme ve degisen tuketici aliskanhklarinin
etkisiyle dontsmus hizh tUketim Urunleri pazarini ifade ediyor. Birebir magazalardaki reel
sepet bUyUmesi ve musteri trafigi artisindan kaynaklanirken, 3C25'te sirket, birebir
magdazalarda musteri trafiginde %0,8 artis ve sepet blUyUkligunde %3,4 blylUme kaydetti.
Pozitif birebir magdaza satislarina ulasilmasinda, fiyat indirimleri, etkili promosyon
kampanyalari ve online kanallar etkili olurken, 9A25'te, online kanallarin sirketin toplam

satislarindaki payi, tatun ve alkollU igecekler harig, %20,4'e ulastl.

YUksek magazacilik faaliyetleri devam ederken, 2025 yilindaki ~250 magaza agilis hedefi
korundu. Sirket, yilin 3. ceyreginde 65 yeni magaza agtl. 9A25'te ise toplam yeni magaza
187'ye yukseldi. Eylul 2025 itibariyla da sirketin toplam magaza sayisi 3.730 oldu. Ekim
ayinda da 23 adet Migros, 8 adet Migros Jet, 3 adet Macrocenter, 2 adet Mion olmak Uzere

36 magaza, 1 adet dagitim merkezi acildigi belirtildi.

3C25'te brut kar marji %24,4'ten %25,1'e yukselirken, bu artista enflasyon muhasebesinin
stoklardaki olumsuz etkisine ragmen, vadeli alimlarda uygulanan faiz oraninin olumlu
etkisi etkili oldu. 9A25'te ise brut kar marji %22,7den %24,4'e yukseldi. Stoklardaki
enflasyon duzeltmesi etkisinin 3C24'e gére 100 baz puan daha az olmasi ile yilin basindaki
maliyet artislarinin etkisinin dengelenmesi FAVOK marjini da artirdi. Ozetle vadeli alim

giderinin azalmasi marjlara olumlu yansiyor.

Sirketin 2025 yili revize beklentileri asagidaki gibi aciklandi.
2025 Beklentileri

Onceki Beklenti Revize Beklenti

Satis BuyUmesi %8 -10 %6 -7
FAVOK Mariji ~%6 ~%6 - 6,5

Yeni Magaza Sayisi ~250 ~250
Yatirim Harcamalari / Satiglari %2,5-3 %2,5-3

Sirket tarafindan 12 Kasim'da brit 359, nette 3,05 pay basina temettlU dagitilacagdi
aciklandi. Bu da nakit temettl dagitma oraninin %10, temettUd verim oraninin %0,8
olduguna isaret ederken, aciklanan finansallarin hisse Uzerine olumlu katki yapmasini

bekliyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, EquityRT, Finnet

Sirket Bilgileri

Hisse Kodu

Hedef Fiyat (TL)

Hedef Getiri

Hisse Fiyati (TL)

STY EnYiksek

STY En DOsuk

Hisse Adedi (mn)

HAD

Piyasa Degeri (TLmnN)

Piyasa Degeri (USD mn)

Finansal Borg (TLmn)

Finansal Borg (USDmn)

3AO0IH (USDmMN)

34 0IH/HA Piyasa Ded.

F/K

Guncel

6 Aylik Ortalama

1vilik Ortalama
PD/DD

Guncel

6 fAylik Ortalama

1Yk Ortalama

Ortaklik Yapisi

m.
WP INFOYATIRIM

MGROS
871,00
85%
470,25
59172
415,50

181

85141
2025
30.923
T45
27,46

2,665

18,23
171

15,52

112
1,38

1,47

Darfarmanc

MGROS (mnTL) 2023
Net Satslar 329001
FAVOK 569l
Net Kar 15988
Ozkaynaklar 65278
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