Migros Ticaret A.S.

Arastirma

Hisse Kodu Kapanis Fiyati-TL  Hedef Fiyat-TL  Getiri Potansiyeli Oneri Durumu
MGROS 398,00 631,50 58,67% AL
Stratejik Yatirimlar Nakit Akislarini Pozitif Etkiliyor! Hisse Bilgileri

Sirket 3Q24’te aciklamis oldugu beklenti dsti FAVOK ve net kdr

rakamini - olumlu  buluyoruz. Migros Ticaret A.S.'ye model
portféyiimiizde yer vermeyi stirdiirtirken, “AL” énerisi ile 631,50 TLlik

hedef fiyatimizi koruyoruz.

Migros Ticaret A.S. 2024 yilinin Uglncl ¢eyregine iliskin finansal
sonuglarini agikladl. 24Q3’te Migros hasilatini piyasa beklentilerine
paralel 74,4 milyar TL olarak acikladi (3Q24 Kons Bekl. 74,4 milyar
TL) Mevsimselligin etkisi ve blylme stratejisi ile gl¢li sonuclarini
devam ettiren Migros’ta gectigimiz yilin Gglnci ceyregine gore 345
yeni magaza acilirken, toplam magaza sayisi 3.550 oldu. Aciklanan
ceyreklik rakamlar ile sirketin 9A24’te hasilati 206,3 milyar TL
dizeyinde gercgeklesti (9A23 185 milyar TL). Sirketin brit kar marji
%20 seviyelerinde korunmaya devam ederken, 3Q24’te %22,54
seviyesinde gerceklesti (2Q24 %22,87).

Sirket 3Q24’te FAVOK kalemi piyasa beklentilerinin tzerinde 5,6
milyar TL gerceklesti (3Q24 Kons. Bekl. 4,3 milyar TL) (3Q23 652
milyon TL). Migros Ticaret A.S. 9A24’te 10,1 milyar Tlye ulast
(9A23 4,3 milyar TL). 3Q24’te FAVOK marji %7,3 seviyesine yikseldi
(3Q23 %0,99). Sirket FAVOK kaleminde
surdirirken vadeli alimlardan kaynaklanan faiz giderinin etkisi ile

blylme ivmesini
esas faaliyetlerden zarar etmeye devam ediyor. Sirket 3Q24’te 474
milyon TL zarar elde etti (3Q24 -2,5 milyar TL).

Migros Ticaret A.S. enflasyon muhasebesi kapsaminda parasal
pozisyon ve finansal gelir kalemlerinin net kar Gzerindeki pozitif
etkisiyle net donem kari 3Q24'te 3,2 milyar TL
beklentisinin Uzerinde gerceklesti (3Q24 Kons. Bekl. 1,8 milyar TL).
Sirket boylece 9A24’te 5,3 milyar TUlik net kar acikladi (9A23 10,9
milyar TL).

ile piyasa

Sirket’in 9A24’te net nakit pozisyonu 4,4 milyar TL gerceklesti.
(6A24 2,2 milyar TL). Sirketin yatirim harcamalari kaynakli nakit cikisi
3C24'te 2,1 milyar TL olarak gerceklesti. Boylelikle Migros Ticaret
A.S. 9A24’te 6,1 milyar TL yatirim harcamasi gerceklesti (9A23 5,6
milyar TL).

Borsa Kodu - BIST
Rapor Adi:
Sirket Adi

Hisse Sektor

MGROS
Finansal Degerlendirme
Migros Ticaret

Perakende Ticaret

Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 631,50
Getiri Potansiyeli - % 58,67%
Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 79.256
Firma Degeri - Milyon TL 74.839
Hacim - Milyon TL 767
Halka Aciklik - % 51,00
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Hasilat - Milyon TL

140.480 246.823 --

Briit Kar - Milyon TL 26.270 46.196 -
FAVOK - Milyon TL 3.761 4.376 -
Net Kar - Milyon TL 9.140 11.995 -
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/06  2024/09  2024/12E
Hasilat - Milyon TL 64.293 74.487 -
Brit Kar - Milyon TL 14.706 17.963 -=
FAVOK - Milyon TL 3.746 5.676 -
Net Kar - Milyon TL 610 3.308 -
Carpanlar 2022 2023 2024E

F/K () 2,90 5,06 --
FD/FAVOK (x) 6,79 13,07 -

YATIRIM



Migros Ticaret A.S. Arastirma

Migros Ticaret A.S. 2024 yilina iliskin hedeflemelerinde de pozitif algilanabilecek bir glincelleme gerceklestirdi.
Hasilat rakaminda beklentisini %10-12 seviyesine revize ederken FAVOK marji bir énceki beklenti olan %4,5-5
bandinin Ust bandinda sabit tutuldu.

Sirketin stratejik anlamda surdirmekte oldugu Migros One ve Moneypay ile dijital ekosistem Uzerindeki
performansini artirarak stirdirmektedir. Migros One 9A24’te brut hasilat hacmini 31,3 milyar TUye (TMS-29 Etkisi
Harig) ulastirdi. Online satislarin payi toplam satislarin icerisinde 3C24’te %18,2 olarak gerceklesti (3C23 %16,4).
Moneypay’de ise toplam 6¢deme hacmi 3C24’te 5,7 milyar TL olarak gerceklesti (3C23’te 900 milyon TL). Sirket
farkli bir konsept olan Mion magazaciligl ile kozmetik alana daha da nifus etmeye caligsa da heniiz magaza ve
metrekare olarak distk bir pay almasi ciroya etkisini sinirlamaktadir. Sirketin online tarafta, ddeme kanallarinda ve
mion magazacilik konseptindeki blylimenin devam etmesini ve bu etkinin gelecek donemlerdeki nakit akislarini
pozitif ydnde desteklemesini bekliyoruz.

Sirket 3Q24’te aciklamis oldugu beklenti Gistii FAVOK ve net kar rakamini olumlu buluyoruz. Migros Ticaret A.S.ye
model portféylimuzde yer vermeyi strdlrirken, “AL” onerisi ile 631,50 TU lik hedef fiyatimizi koruyoruz.

AHLATCI

YATIRIM



Migros Ticaret A.S.

Arastirma

Sirketin Bilanco ve Gelir Tablosu

Ozet Bilango Tablosu - TL

DONEN VARLIKLAR

Nakit ve Nakit Benzerleri

Ticari Alacaklar

Finans Sektoru Faaliyetlerinden Alacaklar

Tlrev Araclar

Stoklar

DURAN VARLIKLAR

Finansal Yatirimlar

Ticari Alacaklar

Maddi Duran Varliklar

Maddi Olmayan Duran Varliklar

Pesin Odenmis Giderler
TOPLAM VARLIKLAR

TOPLAM KISA VADELI YUKUMLULUKLER
Kisa Vadeli Borglanmalar
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari
Ticari Borglar
Diger Borglar
TOPLAM UZUN VADELI YOKUMLULUKLER
Uzun Vadeli Borglanmalar
Ticari Borglar
Uzun Vadeli Karsiliklar
TOPLAM YUKUMLULUKLER
TOPLAM OZKAYNAKLAR
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari
Net Donem Kariveya Zarari
TOPLAM KAYNAKLAR

Ozet Gelir Tablosu - TL
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2024/09

51.808.687.000
22.901.148.000
1.214.005.000
4.813.000
25.581.829.000
83.364.260.000
3.282.713.000
28.538.200.000
20.225.075.000
2.031.572.000
135.172.947.000
61.695.731.000
560.342.000
3.831.312.000
50.794.440.000
856.213.000
19.041.873.000
14.101.017.000
740.494.000
80.737.604.000
54.435.343.000
54.090.532.000
181.054.000
42.738.404.000
5.278.017.000
135.172.947.000

2024/09
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2023/09

35.305.910.000
14.810.983.000
838.981.000

17.765.179.000
20.688.652.000
990.061.000
8.670.930.000
2.791.249.000
425.342.000
55.994.562.000
40.375.873.000
852.764.000
2.265.711.000
33.463.727.000
254.328.000
7.411.883.000
6.580.378.000

484.370.000
47.787.756.000
8.206.806.000
8.019.573.000
181.054.000
2.255.657.000
4.233.799.000
55.994.562.000

2023/09

HASILAT £ 206.299.761.000 % 184.998.227.000
SATISLARIN MALIYETI £ 159.798.326.000 £ 149.641.436.000
BRUT KAR (ZARAR) £ 46.501.435.000 ¢ 35.356.791.000
FAALIYET GIDERLERI (-) £ 43.046.699.000 £ 37.036.466.000
Genel Yonetim Giderleri £ 3.801.955.000 % 2.857.260.000
Pazarlama Giderleri £ 39.244.744.000 % 34.179.206.000
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI £ 3.454.736.000 -t 1.679.675.000
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -£ 6.717.044.000 -t 4.484.363.000
FAVOK 3 10.081.484.000 £ 4.323.499.000
FINANSMAN GELIRi (GIDERI) ONCESI FAALIYET KARI (ZARARI) -E 6.137.887.000 -t 4.062.679.000
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI) £ 7.276.013.000 & 15.157.143.000

DONEM KARI (ZARARI)
Ana Ortaklik Paylari

5.464.206.000 £
5.278.017.000 £

10.952.977.000
10.911.514.000

AHLATCI
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Migros Ticaret A.S.

Arastirma

Sirketin Faaliyet ve Etkinlik Oranlari

DEGERLEME ORANLARI

F/K

PD/DD

PD/Satislar

FD/Satislar

FD/FVAOK

FD/FVAOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil)

FAALIYET ETKiNLiGi

Aktif Devir Hizi - Yillik
Oz Sermaye Devir Hizi - Yillik

FAALIYET KARLILIGI

Brut Kar Marji - Donemsel
Brat Kar Marji - Yillik
FAVOK Marji - Dénemsel
FAVOK Marji - Yillik

Net Kar Marji - Donemsel
Net Kar Mariji - Yillik

LiKiDITE ORANLARI

Likidite Oranlari

CariOran

Nakit Oran

Kaldirag Orani

isletme Sermayesi - min TL
Alacak Devir Hizi - Yillik
Stok Devir Hizi - Yillik

Ticari Borg Devir Hizi - Yillik
Net Bor¢- min TL

MALI RiSK ORANLARI

Net Borg / FAVOK
Kisa Vadeli Borg / Aktifler
Toplam Bor¢ / Toplam Sermaye

MALI TABLO RAKAMLARI

Net Satislar - Donemsel

FAVOK - Yillik

FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Yillik
FAVOK - Dénemsel

FAVOK (D. Operasyonel Gelir/Gider Dahil) - Dénemsel
Net Kar - Dénemsel

YONETIM ETKINLiGi

Aktif Karlilik - Yillik
Oz Sermaye Karliligi - Yillik

2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
12,46 5,06 2,90 19,14 0,00
1,51 1,24 0,97 12,81 249,48
0,30 0,25 0,19 0,19 0,27
0,29 0,23 0,18 0,26 0,39
7,60 13,07 6,79 3,22 5,07
0,00 0,00 0,00 5,77 6,01
2024/09 2023/12 2022/12 2021/12
2,81 2,39 2,82 2,17 1,97
8,63 6,46 10,04 127,92 150,12
2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
22,54 18,72 18,70 24,14 23,52
21,39 18,72 18,70 24,14 23,52
4,89 1,77 2,68 7,98 7,73
3,78 1,77 2,68 7,98 7,73
2,56 4,86 6,51 0,99 -1,40
2,37 4,86 6,51 0,99 -1,40
2024/09 2023/12 2022/12 2021/12
0,42 0,35 0,35 0,31 0,34
0,84 0,84 0,78 0,66 0,70
37,13 28,55 31,01 27,73 31,11
59,73 60,65 66,30 97,04 99,78
-25.565 -20.188 -17.550 -5.388 -4.232
239,66 378,09 298,32 192,16 161,75
8,11 10,63 11,03 6,63 7,10
5,00 4,69 5,16 3,25 3,37
-4.418 -3.461 -1.007 2.445 3.536
2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
-0,44 -0,79 0,27 0,84 1,59
45,64 48,73 52,51 72,42 67,65
149 155 197 3.277 49.401
2024/09 2023/12 2022/12 2021/12 2020/12
206.300 246.823 140.480 36.272 28.790
10.134 4.376 3.761 2.894 2.224
-90 -556 -77 1.616 1.877
10.081 4.376 3.761 2.894 2.224
-90 -556 77 1.616 1.877
5.278 11.995 9.140 359 -403
2024/09 2023/12 2022/12 2021/12
5,52 11,60 18,33 2,14 -2,76
17,00 31,41 65,35 126,56 -210,13
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Ahlatci Yatirnm Q iRTIBAT BUROLARIMIZ

Ankara irtibat Blrosu
ara§t| rma departmanl ta raflndan S6gUtéz0 Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gutézu Cankaya/
hazirlanmistir. ANKARA
o o ) Denizli Irtibat Biirosu
Bizi sectiginiz icin tesekkurler. Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolim

Pamukkale/DENIZL
Isparta Irtibat Birosu
Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, i¢ Kapi No: 11, 32000 Merkez/

u ISPARTA _
Hazirlayan; Istanbul Bagdat Caddesi Irtibat Burosu
Tonguc ERBAS Genel Mudor Yardimeisi Feneryolu Mahaillelsi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi
X D:204 K:2 Kadikdy/Istanbul
Dinger KURT Arastirma Uzmani istanbul Gokturk irtibat Blirosu
Deniz YAGBASAN  Arastirma Uzman! GOktlrk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 ic Kapi No: 36
Mehmet OZDEMIR Arastirma Uzman Yardimcisi 2807 7 EeipsnEny ST

izmir irtibat Biirosu
Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

@ GENEL MUDURLUK Gaziantep irtibat Biirosu
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Batikent Mah. Kursat TUzm_en Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat: 1B
Maslak Mahallesi, Tasyoncas! Sokak T4a Blok Blok NO:31 %eh'tkaT]l/GAZIANTEP
Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / IVVSTANBUL Konya Irtibat Biirosu _ ,
Musella Baglari Mah. Kule Cad. Kule Plaza Is Merkezi K13 N:2/18
Q SUBELERIMIZ Selcuklu/KONYA

istanbul Sanyer Sube

Sarlyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL
Corum Sube

Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi Uyarinca Yayinlanmasi
Zorunlu Olan

Burada yer alan yatirim, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve
getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari veriimesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

O @ ahlatci_yatirim @ @ ahlatciyatirim

AHLATCI YATIRIM ARASTIRMA ahlatciyatirim com tr 444 0 968 AHLATCI

bilgi@ahlatciyatirim.com.tr
YATIRIM
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