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Rapor Tarihi 18.08.2026
Kapanig Fiyati - TL 52.20
Oneri
Hedef Fiyat - TL
Onceki Hedef Fiyat - TL
Getiri Potansiyeli - %
Piyasa Bilgileri
Piyasa Degeri - Milyon TL 30,970
Firma Degeri - Milyon TL 30,572
Hacim - Milyon TL 372
Halka Aciklik - % 51.00
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 113,971 156,750 167,779
Brat Kar - Milyon TL 20,129 30,335 32,470
FAVOK - Milyon TL -1,579 922 1,407
Net Kar - Milyon TL 222 -955 -1,351
Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 59,332 80,758 86,110
Briit Kar - Milyon TL 10,035 15,605 16,237
FAVOK - Milyon TL -754 1,094 1,132
Net Kar - Milyon TL 237 -455 -564
Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 7.71 0.00 0.00
24.86 9.30 3.28

FD/FAVOK (x)

|
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Sok Marketler Ticaret A.S.

SOK Marketler 2¢26'da 86.110 mn TL net satis, 918 mn TL FAVOK ve 564
mn TL net zarar acikladi. Ciro piyasa beklentisinin %0,1 tizerinde, FAVOK
%0,8 altinda gergeklesirken net zarar beklentiden %6,3 daha sinirli kaldi.
Yillik bazda ciro reel %6,6, FAVOK %4,6 artarken net zarar %24,0 biyudu.
FAVOK marji %1,1 ile yatay kalirken faaliyet marji 60 baz puan
gerileyerek -%4,0'e indi.

Olumlu Gérdigimiiz Noktalar

* Enflasyon muhasebesi hari¢ gériinim belirgin daha glgcli. TMS 29
etkisi dislandiginda FAVOK 4.607 mn TL'ye, marj %5,4'e yiikselirken
net sonug¢ 61 mn TL zarardan 1.073 mn TL kara déndd. Nominal ciro
buylmesi %41,2 gerceklesti.

* Faaliyet gider disiplini korundu. Amortisman haric faaliyet giderlerinin
satiglara orani %18,2'den %17,8'e gerilerken benzer magaza glnlik
satislari reel %5,1, sepet tutari %5,4 blyidu.

e Nakit yaratimi gigli. ilk yari serbest nakit akisi 13.330 mn Tl'ye
yukselirken satislara orani %7,9'a ¢ikti. TFRS 16 hari¢ net nakit %54
artisla 17.241 mn TL'ye ulasti. Net nakit donglstnln -25 glne, stok
devir siresinin 47 gline gerilemesi isletme sermayesi yodnetimini
destekliyor.

* Magaza agl 11.175'e ulasirken Sok 2.0 formati 850'nin Uzerinde
magazaya vyayildi. Cepte Sok'un yaklasik 1.300 magazadan 81 ilde
hizmet vermesi cok kanalli bilyimeyi destekliyor. FD/FAVOK 3,2x ve
PD/DD 0,77x ile degerleme iskontosu da dikkat ¢ekiyor.

Olumsuz Gérdiigimuz Noktalar

e ilk yari raporlanan FAVOK marji %0,8 ile %3,0 (+0,5) yil sonu
hedefinin belirgin altinda kaldi. Hedefin yakalanabilmesi icin ikinci
yarida glc¢lU marj toparlanmasi gerekiyor.

* BrUt marj 46 baz puan daralarak %18,9'a inerken amortisman gideri
%23,5 artti. Faaliyet zarari ilk yarida 2.703 mn TL'den 3.425 mn Tl'ye
yukseldi.

* Net parasal pozisyon kazanci 4.141 mn TL ile sonug¢ Uzerinde
belirleyici oldu. Bu kalem hari¢ tutuldugunda vergi 6ncesi zararin
yaklasik 4,9 mlr TL'ye ulasmasi kar kalitesini zayiflatiyor.

* Benzer magaza misteri sayisi ceyrekte %0,3, ilk yarida %0,6 geriledi.
Satis bUylmesinin sepet tutari kaynakli olmasi tiketici trafigindeki
zayIfligin strdUgini gbsteriyor.

Genel Gorlsiimiz: SOK  Marketler'in - 2C26  sonuglarini  noétr
degerlendiriyoruz. Beklentilere paralel ciro, daha sinirli net zarar, TMS 29
hari¢c kara donls, glgcli serbest nakit akisi ve genisleyen net nakit
pozisyonu olumlu. Buna karsilik raporlanan FAVOK marjinin yil sonu
hedefinin gerisinde kalmasi, brit marj baskisi, musteri trafigindeki
gerileme ve finansal sonucun parasal kazanca yuksek bagimhhgi
gdrunUima sinirhyor. Gigld nakit Gretimi ve belirgin degerleme iskontosu
destekleyici olmakla birlikte, ikinci yarida marjlarin hedeflere ne olctide
yaklasacagi temel takip noktasi olacak.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 55.828 51.760 39.492 54.583 38% 44%
Nakit ve Benzerleri 10.980 12.223 8.471 17.241 104% 14%
Ticari Alacaklar 383 487 345 496 44% 0%
Stoklar 41.425 37.394 28.036 35.089 25% 28%
Duran Varhklar 68.606 64.016 50.289 69.551 38% 56%
Finansal Yatirimlar 0 0 0 0 - 0%
Maddi Duran Varlklar 26.147 24.282 19.184 27.160 42% 22%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13.967 13.031 10.563 14.048 33% 11%
Toplam Varliklar (Aktifler) 124.434 115.777 89.781 124.134 38% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yiikiimliliikler 64.815 60.981 46.085 68.470 49% 55%
Kisa Vadeli Borglanmalar 5.123 5.316 2.805 6.854 144% 6%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 0 0 0 0 - 0%
Ticari Borglar 53.867 48.542 38.631 54.598 41% 44%
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 17.860 16.664 11.007 15.618 42% 13%
Uzun Vadeli Borglanmalar 11.870 10.388 8.334 9.990 20% 8%
Toplam Yukiimliiliikler 82.675 77.644 57.092 84.088 47% 68%
Toplam Ozkaynaklar 41.759 38.132 32.689 40.045 23% 32%
Odenmis Sermaye 593 593 593 593 0% 0%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 34.324 29.953 25.934 32.054 24% 26%
Net Dénem Kari veya Zarari -1.928 -736 -955 -1.351 - -1%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 124.434 115.777 89.781 124.134 38% 100%
Aktifler ve Aktif Biiyiime Net Borg ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
150000 124.134 250% 3200 2347 2603 2.668 480% 50000 40045 600%
120000 80,781 200% 2400 / 360% 40000 32.689 480%
90000 69.837 150% 1600 240% 30000 25253 360%
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2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Blylime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biiylime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satiglar 278.812 76.316 156.750 167.779 7% 100%
Satiglarin Maliyeti 221.547 61.147 126.415 135.309 7% 81%
Briit Kar (Zarar) 57.265 15.169 30.335 32.470 7% 19%
Faaliyet Giderleri 61.030 17.756 35.736 38.063 7% 23%
Genel Yonetim Giderleri 2.428 706 1.472 1.662 13% 1%
Pazarlama Giderleri 58.601 17.050 34.264 36.401 6% 22%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 0 0 0 0 - 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarar -3.765 -2.587 -5.400 -5.593 - -3%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 178 49 124 111 -11% 0%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 2.929 1.189 1.353 1.931 43% 1%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari -6.516 -3.727 -6.629 -7.413 - -4%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 7.769 456 922 1.407 53% 1%
Finansman Gelirleri (1] 0 0 0 - 0%
Finansman Giderleri 8.341 2.261 4.654 4.926 6% 3%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 78 -358 -1.240 -1.116 - -1%
Ana Ortaklik D6nem Kari veya Zarari -1.928 -736 -955 -1.351 - -1%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
200000 156750 167779 300% 2400 1993 2024 ©a07 75% 2400 1500 240%
160000 13971 240% 1600 022 60% 1600 610 - 160%
120000 82.970 . I 180:/0 800 i I [ ] l 45:/0 800 = 2 800%
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2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mmm Net Satislar (Mn TL) Net Satis Blylime mm FAVOK (Mn TL) FAVOK Biiyiime mmm Net Kar/Zarar (Mn TL) Net Kar Biyiime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlan
Nakit Oran 16,9 20,0 18,4 25,2
Cari Oran 0,9 0,8 0,9 0,8
Faaliyet Oranlar
Stok Devir Siiresi (Gln) 52,6 55,6 39,6 57,2
Alacak Devir Siresi (Gun) 0,5 0,5 0,4 0,6
Ticari Borg Devir Siresi (GlUn) 77,2 67,6 48,1 73,8
Nakit Dondirme Siresi (Gln) -24,2 -11,5 -8,1 -16,1
Finansal Yapi Oranlari
Dénen Varliklar / Aktifler 44,9 44,7 44,0 44,0
Duran Varlklar / Aktifler 55,1 55,3 56,0 56,0
Toplam Borg / Aktifler 66,4 67,1 63,6 67,7
Toplam Borg / C)zsermaye 198,0 203,6 174,6 210,0
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) 4,3 16,2 -4,1 -187,6
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK 0,1 0,2 -0,2 -2,3
Net Borg (Milyon TL) 6.012,9 3.480,2 2.667,6 -397,6
Net Borg / FAVOK (Yillik) 0,8 0,4 1,1 0,0
ihracat Orani (%) - - - -
Karlihik Oranlan
Aktif Karlihg -1,7 -0,7 -1,2 -1,3
Aktif Karlihgr (illik) -1,7 -2,2 -1,4 -2,2
Ozsermaye Karliligi -4,9 -2,1 -3,3 -3,7
Ozsermaye Karlihigi (Yillik) -4,9 -6,3 -3,8 -6,4
Esas Faaliyet Kar Marji -1,4 -3,4 -3,4 -3,3
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) -1,4 -1,2 -3,2 -1,4
FAVOK Mariji 2,8 0,6 0,6 0,8
FAVOK Marji (Yillik) 2,8 2,9 0,8 2,8
Net Kar Mariji -0,7 -1,0 -0,6 -0,8
Net Kar Marji (Yillik) -0,7 -0,8 -0,4 -0,8
Net Borg (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
7500 sots 1800 1542 1407
4.836
5000 - 7 1200 o1
2562 2.668
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Il 1l a
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2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlan Karhlik Oranlari
Dege'r’iis(I::: } Drefter PD/ F/K FP/ FI\?e{: Esas Faaliye.t FAVC')!( Net Ka.r ﬁzsef. Aktif FAVOK Yillik Ceyr:ll(-\ \(,n% Net Kar Yillik Ceyrt:t(KMar:
) Degeri (TL) DD FAVOK satis Kar Marji  Marji  Marji Karhhg Karhlik (Mn TL) L) (MnTL) L)
SOKM 30.969,74 67,50 0,77 - 3,70 0,11 -1% 3% -1% -4% -1% 8.254 1.132 -2.324 -564
BIMAS  458.400,00 169,28 2,28 17,48 10,22 0,64 3% 6% 3% 9% 4% 48.031 14.082 26.220 8.020
MGROS 101.752,48 518,79 1,10 17,75 4,08 0,26 2% 6% 1% 1% 0% 26.525 5.661 5.733 -699
GMTAS 14.028,00 15,34 3,05 - 27,60 2,46 8% 9% -2% 2% 2% 506 156 -91 -44
CRFSA 38.907,11 -38,63 - - 25,57 0,81 -2% 3% -7% - -10% 2.476 485 -5.874 -1.734
SSAAT 25.768,38 5,39 7,24 16,74 7,15 2,05 23% 29% 11% 18% 14% 3.867 1.119 1.540 384
TKNSA 3.967,74 -3,23 - - 3,29 0,14 2% 4% -3%  -296% -7% 3.680 784 -2.452 -986
MOPAS 7.709,52 21,35 1,32 25,35 3,79 0,38 6% 10% 2% 2% 1% 1.873 430 304 53
KIMMR 3.288,00 21,83 0,63 5,47 3,22 0,27 2% 8% 4% 4% 2% 1.263 484 601 6
MEPET 1.555,22 0,00 0,51 4,87 3,46 0,32 - - - - - - - - -
Perakende Ticaret Ort. 1,47 17,23 10,02 1,09 6% 11% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,31 18,94 13,20 1,15 6,0% 10,4% 57% 11,1% - - - - -
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I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

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

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

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

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi 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 kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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