Finansal Degerlendirme Raporu oA GIRiS HESAP AC

ALNUSYATIRIM

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : SOKM
Sektoér : Perakende Ticaret
Halka Agiklik Orani : 51.00
Piyasa Degeri(Bin TL) : £26,721,781.96
Halka Acik Piyasa Degeri(Bin TL) £19,122,688.69
Firma Degeri(Bin TL) : £27,676,554.93
Son Kapanis Fiyati(TL) : 45.04
Hedef Fiyat(TL) : 64.00
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) : 42.10
Donen Varliklar : $44,669,434.25
Duran Varlklar : $54,558,623.08
Kisa Vadeli Yukiimlulukler : $50,725,527.38
Uzun Vadeli Yukumliiltikler : $13,169,777.31
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar : $35,332,752.64
Hasilat : £198,429,713.74
Satiglarin Maliyeti : £158,648,471.90
Briit Kar (Zarar) : $39,781,241.84
FAVOK : +£3,845,348.13
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : -$512,715.31
FD/FAVOK : 4.57
F/K : 0.00
PD/DD : 0.76

Oz Sermaye Karliligi -2.33

Kar Marijlari

XU100 Karsilastirmah Grafik
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Eriitkar M Esas Faaliyet NetKar ™ FAVOK

arastirma@alnusyatirim.com

SOK Marketler(SOKM)

Hasilat Tarafindaki Gorece Glglii Artis; Faaliyet Kar Marjlarini
iyilestirmistir!

» Sirketin, 2025/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen yilin ayni
dénemine(2024/09) gore 8,25 Milyar TL(ylzde 4,34) civarinda
artis gostererek, 198,43 Milyar TL diizeyinde gergeklesmistir.
Satislarin Maliyeti ise; ayni dénemler arasinda 1,78 Milyar TL
civarinda(ytzde 1,14) artmis ve cari dénemde 158,65 Milyar TL
olmustur. Hasilat tarafindaki artisin, Satislarin Maliyeti’'ndeki
artistan daha fazla olmasi(+) sonrasinda; sirketin Brit Kar
kaleminde 6,47 Milyar TL(ylizde 19,44) dliizeyinde artis olusmus
ve cari yilda 39,78 Milyar TL olarak gergeklemistir. Brit Kar
Marji da; gegen seneki ylzde 17,51 seviyesinden yilzde 20,05
diizeyine yukselmistir.

» Faaliyet Giderleri; “Personel ve Amortisman Giderleri”
onculiginde 1,69 Milyar TL(ylizde 3,97) artis gostermis ve
finansallarda 44,41 Milyar TL tutarinda yer almistir. Ayrica,
“Vadeli Alimlara ve Ticari Borglara iliskin Faiz Giderleri” alt
kaleminin biylk oranda etkiledigi Diger Net Esas Faaliyet
Giderleri ana kaleminde de; senelik bazda 1,64 Milyar TL'lik
keskin artig goriilmis ve finansallarda 1,77 Milyar TL diizeyinde
olusmustur. Bu iki ana kalemden 3,34 Milyar TL civarinda
negatiflik ortaya ¢ikarken, buna karsin Brit Kar'dan gelen 6,47
Milyar TL’lik pozitif etki sonrasinda; sirketin Esas Faaliyet
Kan/Zarari kalemi, senelik bazda 3,14 Milyar TL tutarinda
iyilesme gostermis ve 6,40 Milyar TL tutarinda daha sinirli Zarar
ortaya ctkmistir. FAVOK rakami ise; 1,69 Milyar TL'lik Faaliyet
Gideri artisina karsin, Briit Kar rakamindan gelen 6,47 Milyar
TLU'lik pozitif etki ve Amortismanlarin dahil edilmesiyle, 6,05
Milyar TL civarinda iyilesme ile 3,84 Milyar TL kar rakamina
evrilmistir. Bu sonuglarla; Esas Faaliyet Kar Marji ylzde —(eksi)
5,01 seviyesinden yiizde —(eksi) 3,22’e ve FAVOK Mariji; ylizde —
(eksi) 1,16 diizeyinden ylizde 1,94e iyilesme gostermistir(+).

Faaliyet Disi Kissmdan Gelen Negatif Etki; Sirketin Net Kari’'nda
Baskiya Neden Olmugtur!

» Cari donemde, senelik bazda azalis gorilen “Faiz Gelirleri” alt
kaleminin 6ncilliginde; Net Yatirnm Faaliyet Gelirleri, senelik
bazda 491,7 Milyon TL civarinda azalmistir. Buna karsin, Net
Finansman Giderleri ise; “POS Nakit Tahsilat Giderleri” ve
“Kiralama YukumlulGkleri Faiz Giderleri” alt kalemlerinden
gelen etkiyle, gecen yilin ayni dénemine gore 244,2 Milyon TL
civarinda artis gostermistir. 2024/09 doénemi finansallarina;
240,5 Milyon TL tutarinda Ertelenmis Vergi Geliri yazan sirket,
2025/09 finansallarina ise 457,5 Milyon TL civarinda Ertelenmis
Vergi Gideri kaydetmistir. Son olarak, gecen yil 12,94 Milyar TL
dizeyinde yer alan TMS 29 kaynakhh Net Parasal Pozisyon
Kazanci kaleminde; cari donemde 2,50 Milyar TL tutarinda
azahs goralmugtar.

v Ozetle; Faaliyet Disi kisimdaki kalemlerde, senelik olarak 3,93
Milyar TL tutarinda negatif degisim ortaya ¢ikmistir. Esas
Faaliyet Kari'nda ortaya ¢ikan 3,14 Milyar TL'lik iyilesmenin
mahsup edilmesi sonrasinda; sirketin Dénem Net Kari/Zarari
kalemi, 792,3 Milyon TL(ylzde 283,37) civarinda kotilesmis ve
cari 6nemde 512,7 Milyon TL tutarinda Zarar olusmustur.
Sirketin Net Kar/Zarar Marj da; ylizde 0,15’den yizde —(eksi)
0,26’ya gerilemistir(-).

06.11.2025 www.alnusyatirim.com 0212 213 08 00


https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://hesapac.alnusyatirim.com/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/
https://online.alnusyatirim.com/user/login/

Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

Operasyonel Gelismeler ve Beklentiler;

» Sirketin, 2025 Eylul sonundaki toplam magaza sayisi; nette 76 adet artisla 11.057 olmustur. Sirketin gergeklestirdigi yaticim
harcamasi tutari ise; TMS 29 etkisi dahil 3,3 Milyar TL(satislara orani yiizde 1,7)’dir. Yatirimlarin kirilhmina baktigimizda; ylzde 42’si
‘Magaza Yenileme/Donlisim’ icin, ylizde 35’i ‘Yeni Magaza’ icin, ylzde 20’si ‘Depo’ icin ve ylizde 3’U ‘Diger’ sebepler icin
harcanmistir.

» TMS 29 etkisi dahil, sirketin ‘glinlik ortalama magaza basi satislar’; senelik bazda(2025/09-2024/09) 2,6 oraninda artarken,

‘magaza basina glinlik ortalama sepet tutari(TL)’ da ylzde 1,7 artis kaydetmistir. ‘Magaza basina ginlik ortalama musteri sayis’'nda
da; ylizde 0,9 oraninda artis goridlmistar.

SOK Marketler Nakit Akigi Kirthmi* (TMS 29 Etkisi Dahil)

isletme
Diizeltmeler Sermayesi

Degisimi
7,253 -513 267 16,675 -749 -3,334 1,839 -8,143 -1,725 11,570
Serbest Nakit Akisi
12,346
Kaynak: SOK Marketler Yatinmci Sunumu *Milyon TL

»  Sirketin 2025 yili beklentileri su sekildedir;

e TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulamasi dahil olarak; yiuzde 4,0 ila 8,0 araliginda(ytzde 6,0 +2,0/-2,0) satis blUylumesi
ongorulmektedir.

*  FAVOK Marji beklentisi(TMS 29 dahil): ylizde 1,5 ila yiizde 2,5(2,0 +/-0,5) diizeyindedir.

e TMS 29 dahil olarak, 2025 yili igin tahmin edilen Yatirim Harcamalari’'nin Ciro’ya Orani; ylzde 2,0 ila yizde 3,0(ylizde 2,5
+0,5/-0,5) araligindadir.
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Finansal Degerlendirme Raporu

Finansal Tahminler ve Degerleme;

» Finansal Tahminler;

——

ALNUSYATIRIM

GIRIS

HESAP AC

» Sirketin cirosunda; 2025 yili sonunda ylizde 7 oraninda sinirh bir artis gorilecegini dusinilyoruz. 2026 yilinda ise, ivmelenmesini
bekledigimiz TCMB’nin gevseme déngisiiniin hane halki harcamalarini da rahatlatmasina dair beklentimiz ile sirketin cirosunda
yuzde 40 oraninda artis tahmin etmekteyiz. Maliyet ve gider tarafinda; yillara yayilacak sekilde sinirh kademeli iyilesmeler ve
dolayisiyla karlilik marjlarinda da toparlanma 6ngérmekteyiz. Tahminlerimizin detayini tablodan inceleyebilirsiniz;

Ozet Finansallar

2025/12T

FINANSAL TAHMINLER(1000 TL)

2026/12T

2027/12T1

2028/12T

2029/12T1

2024/12

Hasilat 202,173,764| 216,325,927 302,856,298 363,427,558 436,113,069 523,335,683
Hasllat Buylmesi 4.67% 7.00% 40.00% 20.00% 20.00% 20.00%
Satilan Malin/Hizmetin Maliyeti 165,218,618| 171,546,460 239,256,475 287,107,770 344,529,325 413,435,189
SM(H)M Orani 81.72% 79.30% 79.00% 79.00% 79.00% 79.00%
Brit Kar 36,955,146/ 44,779,467 63,599,823 76,319,787 91,583,744 109,900,493
Briit Kar Marji 18.28% 20.70% 21.00% 21.00% 21.00% 21.00%
Faaliyet Giderleri 45,674,903| 45,428,445 57,542,697 69,051,236 82,861,483 99,433,780
Faaliyet Giderleri Orani 22.59% 21.00% 19.00% 19.00% 19.00% 19.00%
Esas Faaliyet Kari -8,719,757 -648,978 6,057,126 7,268,551 8,722,261 10,466,714
Esas Faaliyet Kari Marji -4.31% -0.30% 2.00% 2.00% 2.00% 2.00%
Amortisman Giderleri 7,821,545 8,653,037 12,114,252 14,537,102 17,444,523 20,933,427
Net Vergi Giderleri(Gelirleri) -1,115,457 -200,910 -479,741 -720,734 -796,992 -887,824
Net Kar(Ana ortakliga ait) 61,243 468,790 4,317,666 2,882,935 3,187,970 3,551,295

Net Kar Marji 0.03% 0.22% 1.43% 0.79% 0.73% 0.68%
Sermaye Harcamalari 13,371,354 4,947,401 5,442,141 5,986,355 6,584,990 7,243,490
Temettii Odemeleri 0 0 1,504,030 1,729,635 1,989,080 2,287,442
Net i§|etme Sermayesi -6,016,767( -10,779,077 -9,519,267 -3,091,220 4,693,832 14,059,079
Firmaya Serbest Nakit Akimlari 1,753,531 5,336,067 11,145,233 11,695,432 14,448,083 17,821,384
indirgenmis Serbest Nakit Akimlari 4,412,013 7,619,389 6,610,933 6,752,619 6,886,823

Terminal

A\

Degerleme;

 Sirket degerlemesi icin INA(indirgenmis Nakit Akimlari) ydntemini yiizde 100 agirlik ile kullandik. Buna gére; 37,97 Milyar TL
civarinda hedef piyasa degerine ulasiimis olup, hisse basina hedef fiyatimizi; daha 6nce belirledigimiz 55,00 TL seviyesinden
64,00 TL'ye yiikseltiyoruz ve “AL"” olan tavsiyemizi de koruyoruz.

Degerleme Bilesenleri(1000 TL)

Yontem Agirhik Degerleme Sonucu

indirgenmis Nakit Akimlari 100.0% $£37,970,532.93
Ug Deger iskontosu 0.00%
Hedef Piyasa Degeri 4$37,970,532.93
Odenmis Sermaye £593,290.01
Hisse Bagi Hedef Fiyat +£64.00
Son Fiyat £45.04
Yikselis Potansiyeli 42.10%
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2025/2024 2024/2023
OZET BILANGO(Bin TL) 2025/09 2024/09 Yilhk 2023/09 Yilhk
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 44,669,434.25 31,619,760.63 41.27 17,006,218.12 85.93
Nakit ve Nakit Benzerleri 11,570,462.14 6,170,010.17 87.53 3,774,165.08 63.48
Ticari Alacaklar 398,377.32 298,405.67 33.50 133,976.47 122.73
Stoklar 30,523,568.95 21,233,974.85 43.75 12,561,602.98 69.04
Pesin Odenmis Giderler 978,962.01 3,215,208.64 -69.55 32,120.40 9909.87
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar - 1,780.72 -100.00 - 0.00
Diger Donen Varliklar 976,987.95 545,820.05 78.99 309,196.91 76.53
DURAN VARLIKLAR 54,558,623.08 40,036,624.34 36.27 10,951,563.28 265.58
Maddi Duran Varliklar 20,773,568.93 14,970,477.31 38.76 3,865,064.82 287.33
Maddi Olmayan Duran Varliklar 11,344,575.01 8,453,275.33 34.20 790,044.56 969.97
Ertelenmis Vergi Varligi - - #SAY1/0! 1,393,959.23 -100.00
TOPLAM VARLIKLAR 99,228,057.33 71,656,384.96 38.48 27,957,781.40 156.30
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 50,725,527.38 34,653,967.64 46.38 18,822,535.42 84.11
Kisa Vadeli Borglanmalar 2,991,844.71 -7 #SAYI1/0! - 0.00
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari - 2,686,472.11 -100.00 1,930,001.00 39.20
Ticari Borglar 42,816,933.91 27,738,565.85 54.36 14,435,461.13 92.16
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 2,267,799.79 1,711,503.86 32.50 1,282,260.51 33.48
Diger Borglar 634,469.07 436,585.02 45.33 20,042.61 2078.28
Tirev Araglar - - T #SAYI/0! - 0.00
Donem Kari Vergi Yakumlalugi - -7 #SAYI1/0! 268,762.74 -100.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,206,108.12 904,868.62 33.29 531,531.15 70.24
Diger Kisa Vadeli Yukumlulukler 579,332.18 1,075,612.73 -46.14 242,963.44 342.71
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 13,169,777.31 9,562,409.42 37.72 4,122,611.45 131.95
Uzun Vadeli Borglanmalar 9,533,390.40 6,045,318.27 57.70 3,713,989.79 62.77
Uzun Vadeli Karsiliklar - 581,705.00 -100.00 408,114.89 42.53
Ertelenmis Vergi YukimlulGgu 2,202,049.11 2,265,861.08 -2.82 - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yukumlulikler - - T #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 63,895,304.68 44,216,377.06 44.51 22,945,146.86 92.70
TOPLAM OZKAYNAKLAR 35,332,752.64 27,440,007.90 28.76 5,012,634.54 447.42
ANA ORTAKLIGA AiT GZKAYNAKLAR 35,332,752.64 27,440,007.90 28.76 5,012,634.54 447.42
Odenmis Sermaye 593,290.01 593,290.01 0.00 593,290.01 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 1,114,049.19 - 572,297.57 94.66 - 245,438.43 133.17
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - -7 #SAYI/0! - 0.00
Yeniden Degerleme Artisi - 1,114,049.19 - 572,297.57 94.66 - 245,438.43 133.17
Kar Yedekleri 524,334.57 267,203.81 96.23 - 567,113.63 -147.12
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 421,288.29 316,041.76 33.30 41,693.84 658.01
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 27,879,750.74 21,086,018.10 32.22 2,520,902.37 736.45
Net Ddnem Kari veya Zarari - 512,715.31 209,767.10 -344.42 2,669,300.39 -92.14
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 99,228,057.33 71,656,384.96 38.48 27,957,781.40 156.30

Kaynak: Finnet

2025/2024 2024/2023
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2025/09 2024/09 Yillik 2023/09 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 198,429,713.74  190,174,649.59 4.34 137,419,140.27  38.39
SATISLARIN MALIYETi 158,648,471.90  156,867,052.51 1.14 110,572,429.41  41.87
BRUT KAR (ZARAR) 39,781,241.84 33,307,597.08  19.44 26,846,710.86  24.07
GENEL YONETiIM GIDERLERI(-) 1,743,717.46 1,520,707.38  14.66 953,190.73 59.54
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 42,663,602.41 41,190,987.88 3.58 26,833,124.45 53.51
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 0.00 0.007 #SAYI/0! 0.00 0.00
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 102,709.60 802,257.66  -87.20 1,203,084.67  -33.32
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 1,872,153.08 931,823.81  100.91 1,187,898.90  -21.56
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) -6,395,521.51 -9,533,664.32  -32.92 -924,418.56  931.31
FAVOK 3,845,348.13 -2,207,750.03  -274.17 3,785,296.04  -158.32
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,771,358.32 2,262,838.01  -21.72 287,191.77  687.92
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 536.42 266.03  101.64 1,690.65  -84.26
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) -4,624,699.62 -7,271,092.34  -36.40 -638,917.43  1038.03
FINANSMAN GELIRLERI 0.00 0.00" #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GiDERLERI 5,869,688.85 5,625,501.37 434 2,779,992.20  102.36
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) -55,196.79 39,150.04  -240.99 8,705,018.47  -99.55
DONEM VERGI GIDERi GiDERi/GELIRi 0.00 0.00" #SAYI/0! 790,459.53  -100.00
ERTELENMIiS VERGI GELIRi/GiDERI 457,518.53 -240,456.95  -290.27 1,593,188.35  -115.09
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) -512,715.31 279,606.99  -283.37 6,321,370.58  -95.58

Kaynak: Finnet
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ACIKLAMALAR

v NOTR 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda, yiizde 0,01-14,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

v" TUT 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 15,00-24,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

v AL énerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 25,00 ve lizerinde getiri potansiyeli ortaya
cikan sirketler icin verilmektedir.

KAYNAKLAR

v" Sirketin Finansal Tablolari ve Dipnotlari,

v" Sirketin Faaliyet Raporu

v" Sirketin Finansal Sonuglar Sunumu

v Finnet(finansal veri ve tablolarin ¢ekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhg s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar
yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak

Arastirma Miidiirii
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