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Finansal Sonuclar

Perakende

Sok Marketler

1G24 Finansal Sonuglar - Negatif

v Beklentimizin olduk¢a altinda net kar. Sok Marketlerin TMS 29 etkisi
dahil edilmis 1G24 net kar rakami, kurum beklentimiz olan 472,9 mn
TL’nin oldukga altinda yillik bazda %99 dususle 12 mn TL seviyesinde
gerceklesti. Beklentimizin olduk¢a altinda kalan net karda, faaliyet
giderlerinin tahminimizin oldukga Uzerinde gergeklesmesi nedeniyle,
beklentimizin aksine kaydedilen operasyonel zarar etkili oldu. Sirket,
1G24'te faaliyet giderlerinin 6nemli oranda artis géstermesi sonucunda,
TMS 29 etkisi dahil 430 mn TL operasyonel zarar kaydetti. Operasyonel
zarar kaydedilmesine karsin, 315,3 mn TL seviyesinde gerceklesen
yatirm faaliyetlerinden gelirler kalemi altinda kaydedilen faiz geliri ve
2.899 mn TL seviyesinde gergeklesen parasal kazang¢ sinirli da olsa
sirketin net kar agiklamasinda etkili oldu. Ozetle; zayif operasyonel
sonuglar dogrultusunda aciklanan ilk ¢eyrek finansal sonuglarin hisse
performansina etkisini ‘negatif’ olarak degerlendiriyoruz.

v Kurum beklentimizi kargilayan satis gelirleri. 1G24'te Sok Marketler'in
konsolide satig gelirleri TMS 29 etkisi dahil, yillik bazda %3,8 artisla
37.237 mn TL ile kurum beklentimiz olan 37.085 mn TL'ye paralel
gerceklesti. Bu arada, 20.764 mn TL olan 1C23 cirosu da enflasyon
muhasebesi sonrasi 35.867 mn TL seviyesine revize edilmis oldu. Yilin
ilk ceyreginde ana Sok markasi altinda net 64 yeni magaza ve bir depo
acihsi kaydeden sirketin Mart sonu itibariyla 10.789 magazasi bulunuyor.

v Faaliyet giderlerindeki artig, operasyonel zarar agiklanmasinda etkili
oldu. Yil basinda yapilan asgari Ucret artisi tuketici talebini
desteklemesine karsin, personel giderlerindeki yillik artisin sirketin satis
biyimesinin olduk¢a Uzerinde olmasi nedeniyle, bu durum ilk geyrekte
operasyonel zarar agiklanmasinda etkili oldu. 1C24'te sirket, kurum
beklentimiz olan 659 mn TL'lik FAVOK éngériimiiziin aksine, 430 mn TL
operasyonel zarar agikladi. FAVOK marji 1¢23'deki %3,3 seviyesinden
%-1,2 seviyesine geriledi. Operasyonel giderlerin satislar igerisindeki
pay! gectigimiz yihn ayni dénemine goére 2,9 puan artisla %23,5
seviyesine yukseldi.

Sirket 2024 yilina iligkin TMS 29 enflasyon muhasebesi etkisi dahil
operasyonel ve finansal beklentilerini paylagti. Konsolide satis
blyime hedefini yillik bazda %5 (+/- %2,5), FAVOK Marjini (TFRS 16
dahil) %2,5 (+/- %1,0), cironun %2,5-3,0'l0 oraninda da yatirim harcamasi
6ngo6risu bulunuyor.

Sok Marketler igin 12 aylik hedef fiyatimizi 93,25 TL’den 80,60 TL'ye
revize ediyor, ‘AL’ yoniinde bulunan tavsiyemizi ‘TUT’a gekiyoruz.
Beklentimizin altinda gerceklesen ilk ¢eyrek finansal sonuglarinin
ardindan modelimizde revizyona gidiyoruz. Bu dogrultuda, Sok Marketler
icin 12 aylik hedef fiyatimizi 93,25 TL’den 80,60 TL'ye revize ediyor; ‘AL’
yonunde bulunan tavsiyemizi ise ‘TUT’a gekiyoruz. Personel giderlerinin
etkisiyle yihn ilk yarisinda yiksek faaliyet giderlerinin devam edecegini;
yilin ikinci yarisinda ise operasyonel kaldirag avantajinin ortaya
cikmasiyla marjlarin kademeli olarak iyilesebilecegini ve yili enflasyon
muhasebesi dahil %2 FAVOK mariji ile tamamlayacagini 6ngériiyoruz.
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

65,05 TL
80,60 TL

Getiri Potansiyeli: %24

Ozet Veriler ‘

Hisse Kodu SOKM
Cari Fiyat(TL) 65.05
52H En Yiksek (TL) 74.20
52H En Diistik (TL) 26.00
Piyasa Degeri (mn TL) 38,594
Piyasa Degeri (mn USD) 1,197
Halka Aciklik Orani (%) 51.56
Konsensus HF (TL) 89.54
Konsensus Tavsiye 92.9% B/7.1% H /0% S
3A Hacim (mn USD) 19.2
HLY HBK (2024T) 7.65
Konsensus HBK (2024T) 8.53
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Ozet Finansallar

TIVT;) igllg:hil Tlvf: i:llg:hil Yillik degisim Tlvfs?izllgzrig TMSZZOQZ;Ztkisi Ara:‘I:l:ma
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satiglar 37.237 35.867 3,8% 20.764 79% 37.085
FAVOK -430 1.174 -136,6% 1.239 -135% 659
FAVOK marji -1,2% 3,3% -4,4% 6,0% -7,1% 1,8%
Net kar 12 1.068 -98,9% 399 -97% 473
Net kdr mariji 0,0% 3,0% -2,9% 1,9% -1,9% 1,3%

Kaynak: SOKM, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dogurmayabilir.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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