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Sok Marketler

2025 3.C Mali Tablo Analizi

Sok Marketler, UMS-29 kapsaminda hazirlanan 2025 yilinin {igiincii ¢eyrek
finansal sonuglarini agikladi. Hem bizim tahminimizle (TL 70.774 milyon) hem
de piyasa beklentisiyle (TL 61.114 milyon) uyumlu sekilde, sirketin satis geliri
3C25’te TL 70.873 milyon olarak gergeklesirken, yillik bazda %4,76’lik bir artis
kaydetmis oldu. 2025’in ilk dokuz ayinda gelirler TL 198,4 milyar seviyesine
ulasarak reel olarak yillik %4,3 blyidi — bu da sirketin 2025 yil igin belirledigi
%6 (+/-2%) net satis blylime hedef araliginin alt bandina yakin. Benzer magaza
(LfL) bazinda gunliik ortalama satislar magaza basina %3,4 artarken, magaza

trafigi %1,9, sepet buyukligi ise %1,5 oraninda ylkseldi.

Briit kar marji yilhk bazda 4,1 puan artarak %21,3’e yiikseldi (3G24: %17,2).
Bu iyilesme, stok dizeltmeleri Uzerindeki UMS-29 etkisinin azalmasi ve

operasyonel performanstaki iyilesmeden kaynaklandi.

FAVOK beklentilerin oldukga iizerinde gergeklesti (is Yatirim: TL 2.300 mn;
piyasa: TL 2.201 mn) ve TL 3.095 milyon seviyesine ulash. 2024 yilindaki
negatif FAVOK gériiniimiine (3G24: TL-510 milyon) kiyasla sirketin 3¢’de giiclii
bir toparlanma kaydettigine isaret ediyor. FAVOK marji 5,1 puanlk artisla %
4,4e cikt. Buna paralel olarak, 9A25 déneminde FAVOK TL 3.945 milyon
seviyesine ulasirken, FAVOK marji %1,9’a yiikseldi ve yil sonu hedefi olan %

2’ye yaklasmis oldu.

Enflasyonun yavaglamasiyla birlikte parasal kazang kalemi yillik bazda %16
azalarak TL 3.291 milyon’a geriledi (3C24: TL 3.932 mn). Finansman giderleri
%4 distl; ancak gecgen yilki vergi gelirinin bu ¢eyrekte vergi giderine donmesi
net kari sinirladi. Tahminlerin altinda kalan net kar (is Yatirim: TL 319 mn;
piyasa: TL 393 mn), TL 264 milyon olarak agiklandi; bu, yillik bazda %553’luk
kayda deger bir artis anlamina geliyor. Net kar marji 3C24'teki %0,1

seviyesinden %0,4’e yikseldi.

Yatinm harcamalarinin satiglara orani, yeni magaza acihs hizindaki
yavaglamanin etkisiyle yillk bazda %3,1’den %1,7’ye geriledi. isletme
sermayesi ihtiyaci ceyreklik bazda yatay seyretti (yalnizca 1 glinlik iyilesme).
Ayrica, daha dislik yatirrm harcamalari sayesinde serbest nakit akimi 9A25
itibariyla TL 12,4 milyara yikseldi (1Y25: TL 8,9 milyar; 9A24: TL 10,2 milyar).
IFRS-16 hari¢ net nakit pozisyonu ceyreklik bazda %27 artigla TL 11,6 milyara

ulast1 (2G25: TL 9,1 milyar).

Beklentiler — 2025 yili gériiniimiinde degisiklik yok:
. Net Satislar: %6 (+/-2%)

o FAVOK Mariji: %2 (+/-0,5%)

. Yatirim Harcamalari: %2,5 (+/-0,5%)
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Yiikselme Potansiyeli 90%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 45.04
12 Aylik Hedef Fiyat* 85.52
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 85.52
Piyasa Degeri (mn) 26,722
Halka Agik PD (mn) 12,220
Ort. islem Hacmi (3Ay) 316.3
Hisse sayisi (Adet mn) 593
Takas Saklama Orani (%) 46
Yabanci Orani (%) 34
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 21.1 9.3 154
ABD S 19.7 -8.3 -5.9
BIST-100 Relatif 19.9 -2.0 -9.3
Carpanlar ($) 2024 2025 2026
F/K 345.4 4.2 39
PD/DD 0.7 0.7 0.6
FD/FAVOK 5415.5 21.0 17.2
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Yorum: Vergi gideri nedeniyle net kar tahminlerin hafif altinda kalsa da, giigli FAVOK performansi, operasyonel
gorinimdeki iyilesme ve artan nakit yaratimi olumlu sinyaller veriyor. Zayif sektdr goériniimiine ragmen, Sirket
st Gste dordincl ceyrekte operasyonel iyilesmesini slrdirerek dipten doénisini devam ettirdi. 3C25

sonuglarina piyasanin pozitif tepki vermesini bekleriz.
Degerleme ve Goriiniim

Sok Marketler, 2024 yili sonlarinda baslayan kademeli operasyonel toparlanmasini siirdiirmekte olup, maliyet
kontroll ve karhhkta istikrarh bir iyilesme gostermektedir. Zorlu makroekonomik ortam siirse de, artan magaza
trafigi ve disiplinli gider yonetimi ciro momentumunu desteklemistir. Sirketin reel satis biylimesinin, yil sonu
hedefine uyumlu sekilde yaklasik %5 seviyesinde ger¢eklesmesini bekliyoruz. Derin promosyonlar ve yiksek
rekabet nedeniyle briit marjlar baski altinda kalmaya devam etse de, personel giderlerindeki normallesme ve
verimlilik artislari belirgin bir FAVOK toparlanmasi saglamaktadir. Gecen yil enflasyon muhasebesi altinda
negatif FAVOK aciklayan Sirket, bu yil pozitif seviyeye gecerek operasyonel verimlilik ve uygulama disiplininde
dnemli bir ilerleme kaydetmistir. 2025 yil sonu itibariyla FAVOK marjinin yilsonu bekelntisi ile uyumlu sekilde %

2,5 civarinda gergeklesmesini 6ngoriyoruz.

Benzerlerine kiyasla énemli bir iskontoyla islem goéren hisse icin temel olarak artis potansiyeli oldugunu
disinuyoruz. Maliyet normallesmesi, trafik artisinin siirmesi ve ilave biiyiik bir negatif sok olmadigi kosullarda
Sok’un yeniden degerlenme siirecini destekleyecek bir performans sergilemesi olasi goriiniiyor.

Ozet Finansallar

Dokuz Aylik Ceyreksel Piyasa s Yat.

9A25 9A24 Y/Y a Y/Y a 2C25 3C25T 3G25T

Ciro : 198,430 190,175 4% : 70,873 67,651 4.76% : 65,717 8% : 70,767 : 70,774
Briit Kar | 39,781 33,308 19% | 15096 11,668 29% | 12,698 19% | I
§ Briit Kar Marji : 20.0% 17.5%  2.5ppt : 21.3% 17.2%  4.1ppt : 19.3%  0.1ppt : :
51 Faaliyet Giderleri : 44,407 -42,712 4% : -15,327  -14,720 4% : -14,450 6% : :
5‘ Faaliyet Gideri/Ciro | -224%  -22.5% 0.1ppt | -21.6%  -21.8% 0.1ppt | -22.0% 0.0ppt | I
5| Faaliyet Kari I sa70 10368  .19% | 388 4046 4% | 2007 san | !

g FAVOK* : 3,845 -2,208 -274% : 3,095 -510 -707% : 3,008 3% : 2,201 : 2,300

3 FAVOK Marji 1 1.9% -1.2%  3.1ppt | 4.4% -0.8%  51ppt | 4.6% 0.0ppt | 31% | 3.2%
g Finansman Gelir (Gider), net : -5,870 -5,626 4% : -2,082 -2,167 -4% : -1,928 8% : :
F= Parasal Kazang (Kayip) : 10439 12936  -19% : 3,291 3,932 -16% : 2,824 17% : :
" VOK | -55 39 -241% | 954 -654 -246% | -636 -250% | I
S VOK Marii : 0.0% 0.0%  0.0ppt : 1.3%  -1.0%  2.3ppt : 1.0%  -2.4ppt : :
Vergi Gelir/ Gider : -458 240 -290% : -689 695 -199% : 267 -359% : :

Net Kar | -513 280 -283% | 264 40 553% | -370 A71% | 393 | 319

Net Kar Marji ' 03%  01% -04ppt | 04%  01% o03ppt | -06% -17ppt | 06% | 05%

*FAVOK tanimi sirkete aittir.
Kaynak: Is Yatinm, Rasyonet
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérugler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.
Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.
Bu igerige iliskin tim telif haklan Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin bagkalar tarafindan herhangi bir amagla,
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




