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Migros AL
Kapanis (TRL) 37,54 Hedef fiyat(TRL) 47,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 6.797 /815 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 28/-14
Endeks BIST-100 = Pazar Yildiz
(TRL mn) 1G20 1C21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 6.348 7.689 %21 7.723 %0
FAVOK 503 605 %20 592 %2
FAVOK marji %7,9 %7,9 0bp %7,7 20 bp
Net Kar -132 210 AD. 16 AD.

1G21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar agikladi - Migros 2021'in ilk geyredinde 210 milyon TL net kar agikladi. Konsensts 16 milyon TL kar beklerken sirket gegen yilin
ayni doneminde 132 milyon TL zarar elde etmisti.

Satiglar %21 biiyiidii - Sirket yilin son ¢eyredinde 11 yeni magaza agarken, net satis alani bir dnceki yila gore %4 biiylidi. Hafta sonu
kisitlamalari, artan sanal magaza satislari ve ylksek gida enflasyonu satislara olumlu yansidi ve ciro yillik bazda %21 biyudi. Metrekare
basina satislar %18 biyudi. Sirketin pazar payi bir dnceki yila gore 40 baz puan artti ve %9,2'ye ylkseldi.

Karllik sabit kaldi - Sirketin brit kar marji gegen yila gére 90 baz puan iyilesti ve %27,6 seviyesine ylkseldi. Calisan sayisi gegen yila
gore %15 artti. Pazarlama giderlerinin ciroya orani 50 baz puan yiikseldi. Bunun sonucunda FAVOK marji %7,9 ile tahminleri 20 baz puan
asti ve gegen yilki seviyesinde kald.

Tek seferlik gelir - Sirket Makedonya operasyonlarindan ¢ikarken satistan 213 milyon TL kar elde etti. Bizim hesabimiza gére, sirket bu
tek seferlik gelir hari¢ 24 milyon TL net kar elde edeceki.

Borgluluk iyilesti - Migros'un net borcu gegen ceyrege gore 59 milyon TL artti ancak net borcun FAVOK'e orani 1,6'dan 1,5 seviyesine
iyilesti. Sirketin Nisan itibariyla déviz borcu bulunmuyor.

Degerleme - Hisse son bir yilda %28 yikseldi ve BIST-100 endeksine gdrece %14 daha zayif bir performans gésterdi. 2021 tahminlerimize
gore 15,3 F/K ve 3,5 FD/FAVOK carpanlarindan islem gdren Migros igin 47 TL hedef degeri ile AL énerisinde bulunuyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanli§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig ¢ercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yontemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



