FINANSAL SONUCLAR / 1G26

) YalerEdl TURKIYE / Perakende

Yatirim Arastirma 8 Mayis 2026
Sok Marketler (SOKM TI)

Giiclii operasyonel sonuglar AL (6nceki AL)
Kapanis Fiyati (TL) 55,55 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 84,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 32.957 /730 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) 471/-13
Halka Aciklik Orani 51 | Ort. Islem Hacmi — 3ay (TLmn) 382,9

. . Piyasa
TMS/TFRS - TL milyon 1G26 1G25 Yillik A 4G25 Geyreklik A YKYt Beklentio:
Net Satislar 76.316 71.013 %7,5 78.943 -%3,3 76.195 76.040
VAEOK 456 41 a.d. 4.133 -%89,0 495 508
Net Kar -736 -467 a.d. -1.533 a.d. -152 -344
VAFOK Marj %0,6 %0,1 0,5pp %5,2 -4,6pp %0,7 %0,7

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

1C26 Sonuglari

Sok Marketler <SOKM TI>, 1C26'da 736 milyon TL net zarar agikladi; bu, 152 milyon TL'lik tahminimizin ve 344 milyon TL'lik
konsensiisiin Uizerinde bir rakam. Tahminimizin altinda kalan kisim, esas olarak 378 milyon TL'lik ertelenmis vergi giderinden
kaynaklandi. Gelirler yillik %7,5 artarak 76,3 milyar TL'ye ulasti ve bu da hem tahminimiz hem de konsenstsle genel olarak uyumlu
oldu. VAFOK, 1C25'teki 41 milyon TL'den (%0,1 marj) 456 milyon TL'ye (%0,6 marj) yiikseldi.

Temel notlar ve One Gikanlar

Giiclti gelir buyumesi. Gelirler, yillik %7,5 artarak 76,3 milyar TL'ye ulasti. Bu artig, yillik %5,8'lik benzer magaza satis
blyimesinden (+%7 sepet buyukligu artisi ve %1,1 trafik diislisli). Benzer magaza sepet buyuklugindeki gii¢li performansi
su nedenlere bagliyoruz: i) Bu geyrekte ilk kez benzer magaza Olgiimlerine dahil edildidini tahmin ettigimiz SOK 2.0
magdazalarinin artan katkisi ve ii) daha genis bir Griin gami ve daha diisuk promosyon faaliyetleri. Magaza sayisi 11.119’a ulasti
ve bu son bir yilda agirlikli olarak SOK 2.0 formatinda olmak izere 101 yeni magdaza acildi; bu formatta magaza sayisi 700'den
fazla oldu (~%30'u mevcut lokasyonlardan donusturildi). Bunu, yeni formatin magaza dizeyinde operasyonel verimliligi
artirdiginin bir teyidi olarak gériyoruz.

Operasyonel karllik yapisal olarak iyilesiyor. VAFOK, bir yil énceki 41 milyon TL'den (%0,1 marj) 456 milyon TL'ye (%0,6
marj) yiikseldi. Vadeli alimlara iliskin faiz giderleri dikkate alinarak hesapladigimiz VAFOK ise -252 milyon TL oldu ve 2025
1C25’teki -440 milyon TL'ye kiyasla gergek bir iyilesmeyi yansitiyor. Caligsan basina personel giderleri (nakit isletme giderlerinin
yaklasik %70'), %7,5'lik gelir artisina ragmen yillik sadece %?1,7 artti; bu da 6nemli bir operasyonel kaldirag sinyali veriyor.

Diizenli nakit akisi devam ediyor. SOK, geyreklik bazda 608 milyon TL'lik net isletme sermayesi artisina ragmen, 6,7 milyar
TL'lik operasyonel nakit akigi destegiyle 5,9 milyar TL'lik geyreklik serbest nakit akigi uretti. Net nakit (UFRS 16 hari¢) 4C25'teki
10,3 milyar TL'den 12,2 milyar TL'ye yikseldi. 1C23’'ten bu yana, 2024’ln baslan gibi zayif dénemler de dahil olmak Uzere,
ceyreklik serbest nakit Gretimindeki istikrari vurguluyoruz.

Beklentiler korundu. Yénetim, tim yil igin beklentilerini korudu: i) Yillik %5 gelir artigi (+/- %1) (YKYt: %5), ii) ~%3 VAFOK
marji (+/- %0,5) (YKYt: %3,5), iii) yatinm harcamalari/satis orani ~%2 (YKYt: %2).

Ozet Goriisiimiiz

Sonuglar olumlu olarak degerlendiriyor ve olumlu bir piyasa tepkisi bekliyoruz. Ertelenmis vergi giderleri géz 6niine
alindiginda net zarar goziikse de, temel operasyonel gidisat gii¢lii bir sekilde devam etmektedir. SOK, 1¢24’te 2.0 formatini
piyasaya siirdiigiinden beri, sirket agik ve tutarl bir operasyonel toparlanma gostermistir ve 6niimiizdeki gceyreklerde daha
fazla magaza acilmasiyla bu trendin hizlanmasini bekliyoruz. Hisse, yilbagsindan bu yana BIST100'Un %15 altinda
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performans gosterdi; iyilesen temel géstergeler g6z oniine alindiginda bu durumu haksiz buluyoruz. AL tavsiyemizi ve 12

aylik 84TL/hisse hedef fiyatimizi koruyoruz. Hisse, 2026 tahminlerimize gore 2,9x manset FD/VAFOK’ten islem gdérmektedir

ve bu seviyeyi cazip buluyoruz.

SOKM - Ceyreksel Finansal Sonuglar

Gelir Tablosu (ceyreksel)

TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kari
VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)****
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Azinlik Hissedarlari
Net Kar

1G25
71,013
13,765
-16,801
-3,035
4
-594
2,830
-428
-40

0

-467

2G25
75,465
14,582
-16,593
2,011
821
307
1,029
731
306

0

-425

3G25
81,386
17,335
-17,601
-266
3,554
2,671
1,388
1,095
-792

0

303

4G25
78,943
17,332
-16,163
1,169
4133
3,138
-557
149
-1,682
0
-1,533

Gelir Tablosu (Son 4C Toplam)

TLmn
Gelirler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Net Faaliyet Kari
VAFOK (dig. gel (gid) harig)
VAFOK (dig. gel (gid) dahil)
Net Finansman Gelir (Gider)
Vergi Oncesi Kar Zarar
Vergi
Azinlik Hissedarlari
Net Kar

Donen Varlklar
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Stoklar
Duran Varliklar
Finansal Varliklar
Maddi Duran Varliklar
Kullanim Hakki Varliklari
Serefiye
Toplam Varliklar
KV Yiikiimliiliikler
KV Finansal Borglar
KV Kiralama Borglari
Ticari Borglar
UV Yiikimliiliikler
UV Finansal Borglar
UV Kiralama Borglari
Azinlik Hissedarlari
Toplam Ozkaynaklar
Toplam Yukimliliukler

2025/03
294,760
54,533
-65,354
-10,821
918
-904
7,820
-2,484
2,123

0

-361

2025/03
49,223
8,907
366
36,260
61,530
0
23,402
25,051
10,822
110,752
56,361
0

3,643
45,729
13,431
0

9,651

0
40,960
110,752

2025/06
296,978
56,725
-65,737
-9,012
2,817
37
6,804
-3,473
2,394

0
-1,079

2025/06
48,753
10,458

426
34,610
62,082

0
23,682
25,215
10,822

110,835

56,892
3,463

0
47,690
13,588
10,288
0

0
40,355
110,835

2025/09
300,679
60,662
-66,435
-5,773
6,957
3,774
6,156
-1,627
805

0

-822

2025/09
51,295
13,287

457
35,051
62,651

0
23,855
25,629
10,822

113,946

58,249
0

3,436
49,168
15,123
0
10,947
0
40,574
113,946

2025/12
306,805
63,014
67,157
-4,143
8,549
5,522
5,528
86
-2,208
0
2,122

2025/12
52,170
10,260

358
38,711
64,111

0
24,434
26,484
10,822

116,280

60,568
0

4,787
50,337
16,689
0
11,093
0
39,023
116,280

26,571
10,822
115,777
60,981

Nakit Akim Tablosu (ceyreksel)

TLmn

Faaliyetlerden Nakit

Yatirim Faaliyetlerinden Nakit

Finansal Faaliyetlerden Nakit

Toplam Nakit Girisi

Serbest Nakit Akimi (SNA)
Gelirlere Orani

1G25
6,209
-789
-3,932
1,488
5,420
8%

2G25
6,509
-435
-4,216
1,858
6,074
8%

3G25
5,288
-492
-1,203
3,593
4,79
6%

4G25
6,518
-1,290
7,797
-2,568
5,229
7%

Nakit Akim Tablosu (Son 4C Toplam)

TLmn

Faaliyetlerden Nakit

Yatirim Faaliyetlerinden Nakit

Finansal Faaliyetlerden Nakit

Toplam Nakit Girisi

Serbest Nakit Akimi (SNA)
Gelirlere Orani

2025/03
22,051
-5,790
-17,232
-972
16,260
6%

2025/06
22,130
-4,524
-18,765
1,158
17,606
6%

2025/09
25,876
-2,967
-16,625
6,285
22,910
80/0

2025/12
24,525
-3,006
-17,148
4,371
21,519
7%

Ceyresel Biiyiime & Marjlar

Onceki Yilin Ayni Geyregdine Gére Biiyiime (%) 1G25 2C25 3G25 4C25 1G26
Gelirler 5 3 5 8 7
VAFOK (dig. gel (gid) harig) -105 -176 -707 63 1,024
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) -40 -148 -351 126 15
Net Kar 2,424 -245 553 558 57
Geyreksel Marjlar (%) 1C25 2G25 3C25 4G25 1C26
Briit Kar Mariji 19.4 19.3 21.3 22.0 19.9
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 0.1 1.1 44 52 0.6
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) -0.8 0.4 3.3 4.0 -0.9
Net Faaliyet Kari -4.3 -2.7 -0.3 1.5 -3.4
Vergi Oncesi Kar Mariji -0.6 -1.0 1.3 0.2 -0.5
Net Kar Mariji -0.7 -0.6 0.4 -1.9 -1.0
Son 4C Biiyiime (%) 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
Gelirler 5.2 58 5.0 54 5.9
VAFOK (dig. gel (gid) harig) -80.0 36.4 -838.6 146,660.3 876.4
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) -1243 977 -266.1 -526.8  -700.8
Net Kar -105.1 -116.4 58.7 -2,505.4 562.5
Son 4G Marjlar (%) 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
Briit Kar Marji 18.5 191 20.2 20.5 20.6
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 0.3 0.9 23 2.8 29
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 0.3 0.0 1.3 1.8 1.7
Net Faaliyet Kari -3.7 -3.0 -1.9 -14 -1.2
Vergi Oncesi Kar Mariji -0.8 -1.2 -0.5 0.0 0.0
Net Kar Mariji -0.1 -0.4 -0.3 -0.7 -0.8

Nakit Dongii & NiS

2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03

Net Nakit Dongtisu (Gtin) -14 -19 -21 -17 -16
Ticari Alacak Tahsilat 0 1 1 0 1
Stok Déngli 55 53 53 58 55
Ticari Borg¢ Odeme 69 72 75 75 72

Net isletme Sermayesi (Ana) (*) -9,104 -12,654 -13,659 -11,268 -10,661

Gelirlere Orani -3% -4% -5% -4% -3%

2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03

Net Borc (Nakit) 4,386 3,293 1,096 5,619 3,480
Net Borg / Ozkaynaklar (x) 0.1x 0x 0x 0.1x 0x
Net Borg / VAFOK (x) 4.7x 1.1x 0.1x 0.6x 0.3x
Esas Faal.Kari/ Net Fin.Gel. (Gid.) (x) - - - - -
Borg / (Borg + Ozkaynak) 25% 25% 26% 29% 29%

Getiri Metrikleri

2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03

Ozkaynak Karliig: 1% -3% -2% -5% -6%
Net Kar Marji 0% 0% 0% -1% -1%
Varlik Devir Hizi (x) 266.1 267.9 263.9 263.8 269.6
Finansal Kaldirag Orani (x) 2704 2746 2808 298.0 303.6

ROIC (**) ad. ad. ad. ad. ad.

YKY Tahminler (Sonuglar Oncesi)

Son4C 2026T reel A 2027T reel A

Gelirler 312,108 360,368 -1% 441,170 0%
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 8,965 12,567 20% 16,271 6%
Serbest Nakit Akimi (SNA) 22,045 22,538 -12% 24,436 -11%
Net Kar -2,390 1,497 -154% 2,334 28%
Toplam Ozkaynaklar 38,132 47,787 8% 58,661 1%
Piyasa Garpanlari (x) (***) Son 4C  2026T 2027T
FD / Gelirler 0.12 0.1 0.1
FD / VAFOK 4.06 29 22
FD / SNA 1.65 1.6 1.5
F/IK -13.79 22.0 14.1
F/DD 0.86 0.7 0.6

Kaynak: KAP, YKY Arastirma (*) Sadece Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar (**) Net Faaliyet Kari (Dig. Dahil) / Net Operasyonel Varliklar (***) FD ilgili yilin degerleri dikkate alinarak

hesaplanmistir (****) Net finansman aelir/aider kalemi parasal kazanc/kavip icermektedir.
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SOKM - Ceyreksel ve Son 12 Aylik Finansallar

Onceki Yilin Ayni Geyregine Gore Biiyiime (%) Son 4C Biiyiime (%)
84,000 Gelirler — ==—=y/y 8% 7% 9% 315,000 % 6% 6%
82,000 8%
6%
80,000 7% 310,000 o
78,000 5o 6% 6%
(]
76,000 s 310 305,000 30620, .
(o]
3 50/ 0
74,000 4% 300,000 G
72,000 by 5%
0,
70,000 71013 3% 295,000 296,978 oo
68,000 ' 2% 294,760 o
66,000 1% 290,000 59
64,000 0% 285,000 5%
1C25 2G25 3¢25 4C25 1C26 2025/03  2025/06  2025/09  2025/12  2026/03
Ceyreksel Marjlar (%) Son 4C Marjlar (%)
-5.0 0.0 5.0 10.0 15.0 20.0 25.0 50 0.0 50 10.0 150 200 o5,
" 19.4 1hs
Briit Kar Marj1 Briit Kar Marji
20.6
0.1
VAFOK (dig. gel 1625 . 03 2025/03
(gid) harig) VAFOK (dig. gel
W 2C25 (gid) haric) - 2025/06
29
. 3C25 29 2025/09
0.7
N . 84C25 -0.1 ub025/12
et Kar Madh Net Kar Marji
m p1c% 5] | ®2026/03
Ceyresel SNA (TLmn) & SNA Mariji Son 4C SNA (TLmn) & SNA Marji
1625 225 325 4G25 1626
7000 ¢ Go ¢ ¢ ¢ 9% 2025/03  2025/06  2025/09  2025/12  2026/03
' 8% 8% 25,000 9%
6,000 ; 8% 8% .
» 9 7% 8%
6,074 7% o
i 7% 20,000 7%
5000 5,420 6% = )
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1,000 SNA === Gelirlere Orani 1% 1%
0 0% 0 0%
Borgluluk Getiri Metrikleri
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5619 _19
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0 -0.02
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Kay nak: KAP, YKY Arastirma



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




