HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Perakende

Sok Marketler

2C24 Finansal Sonuglar - Negatif

v Beklentimizin altinda net kar. Sok Marketler'in 2C24 net kar rakami, kurum
beklentimiz olan 196 mn TL'nin %10 altinda yillik bazda %63 dislsle 176 mn
TL seviyesinde gerceklesti. Beklentimizin altinda kalan net karda, faaliyet
giderlerinin tahminimizin Uzerinde gergeklesmesi nedeniyle, beklentimizden
daha yiksek operasyonel zarar kaydedilmesi etkili oldu. Sirket 2C24’te faaliyet
giderlerinin dnemli oranda artis gostermesi sonucunda 646 mn TL operasyonel
zarar kaydetti. Operasyonel zarar kaydediimesine karsin, 493,3 mn TL
seviyesinde gergeklesen yatinm faaliyetlerinden gelirler kalemi altinda
kaydedilen faiz geliri ve 2.859 mn TL seviyesinde gerceklesen parasal kazang
sirketin net kar agiklamasinda etkili oldu. Ozetle; zayif operasyonel marjlar
dogrultusunda agiklanan ikinci geyrek finansal sonuglarin hisse performansina
etkisini ‘negatif’ olarak degerlendiriyoruz.

v Kurum beklentimizi kargilayan satis gelirleri. 2GC24'te Sok Marketler'in
konsolide satis gelirleri yillik bazda %0,7 artisla 43.934 mn TL ile, kurum
beklentimiz olan 42.989 mn TL'ye yakin gerceklesti. 2C24’te %65,4’lik benzer
magaza yillik ciro blylimesi, sepet blylkluginin %64,9 artisla 126,2 TL'ye
ylikselmesi sayesinde mimkun olurken, sirketin benzer magaza musteri trafigi
yillik %0,3 artigla 348 TL oldu. Yilin ikinci geyredinde ana Sok markasi altinda
net 136 yeni magaza ve bir depo acilisi kaydeden sirketin Haziran sonu
itibariyla 10.925 magazasi bulunuyor.

v Beklentimizden daha yiiksek operasyonel zarar. 13 Adustos tarihinde gida
perakendeciligi sektdrine yoénelik yayimladigimiz raporda, Sok Marketler igin
pazardaki yuksek rekabet ve giderlerdeki artigin halen enflasyondan daha
yilksek kalmasi sebebiyle olusan baskidan dolayi, FAVOK marjinin baski
altinda kalacagini ve ikinci geyrege iligkin olarak da, daha ylksek stok etkisi
nedeniyle, 61,9 mir TL operasyonel zarar kaydedilmesini 6ngdérdigimuzi
belirtmistik. Aclklanan finansal sonuglarda, Sok Marketler 2C24'te faaliyet
giderlerinin tahminimizden daha ylksek artis gdstermesi sonucunda, 61,9 mn
TL operasyonel zarar kaydedilmesi yoniindeki beklentimizden daha ylksek 646
mn TL operasyonel zarar kaydetti. FAVOK marji 2C23'deki %1,9 seviyesinden
%-1,5 seviyesine geriledi. Operasyonel giderlerin satiglar igerisindeki payi
gectigimiz yiin ayni dénemine gbére amortisman hari¢ 2,6 puan artisla %18,4
seviyesine yukseldi.

v Sirket 2024 yilina iligkin FAVOK marji beklentisini agadi yonlii revize etti.
TMS 29 enflasyon muhasebesi etkisi dahil, konsolide satis buyime hedefini
yillik bazda %5 (%+/-2,5) olarak korudu. FAVOK Marjini (TFRS 16 dahil) %2,5
(%+/-1,0)den %0,5 (%+/-0,5) olarak revize ederken, cironun %2,5-3,0'0
oraninda yatinm harcamasi 6ngériisi korundu.

v Sok Marketler igin 12 aylik hedef fiyatimizi 73,40 TL’den 66,70 TL’ye revize
ediyor, ‘TUT’ yoniinde bulunan tavsiyemizi koruyoruz. Hatirlanacagi Gzere
13 Agustos tarihinde Arastirma kapsamimizda bulunan gida perakendeciligi
sektor hisselerine yonelik giincelleme raporu yayimlamis ve Sok Marketler igin
zayIf ikinci ceyrek finansallari agiklayacagdina yonelik beklentimiz dogrultusunda,
12 aylik hedef fiyatimizi 73,40 TL'ye asagi yonli revize etmistik. Agiklanan
finansal sonuglar ciro ve net kar tarafinda beklentimizi karsilasa da,
beklentimizden daha yiiksek operasyonel zarar kaydedilmesi nedeniyle, FAVOK
marji beklentimizi %1,5'den %0,5’e asagi yonli revize ediyoruz. Bu dogrultuda,
Sok Marketler igin 12 aylk hedef fiyatimizi 73,40 TL'den 66,70 TL'ye revize
ediyor; ‘TUT’ yéniinde bulunan tavsiyemizi ise koruyoruz.
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TUT

Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

52,35 TL
66,70 TL

Getiri Potansiyeli: %27

Hisse Kodu

Cari Fiyat (TL)

52H En Yiiksek (TL)
52H En Dusiik (TL)
Piyasa Degeri (mn TL)
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Ozet Finansallar

TM82§924Dahil TM82§92 :l;ahil d:é'i';'i‘m Tmszggzaarig TMszzgzgtkiSi Arailgl\r(ma_
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) Beklentisi
Net satislar 43.934 43.628 0,7% 24.789 76% 42.989
FAVOK -646 842 -176,7% 1.722 -51% 61,9
FAVOK marji -1,5% 1,9% 3.4% 6,9% 5,0% 0,1%
Net Kar 176 473 -62,8% 892 47% 196
Net kar marji 0,4% 1,1% 0,7% 3,6% -2,5% 0,5%

Kaynak: SOKM
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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

Banu KIVCI TOKALI

ilknur TURHAN

Aysegul BAYRAM

Yasin SARIHAN

Kerem DEMIRTAS

CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek,
Enerji

Uzman
Havacilik
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+90216 547 81 88
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+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

KDemirtas@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 45

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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