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Sok Marketler

2025 4.C Mali Tablo Analizi

TMS-29 dahil

Satislar 4G25’te giiclii seyretti. Beklentilerin hafif (izerinde (is Yatirim: 71.075
mn TL; Piyasa: 71.011 mn TL) Sok Marketler 4C25’de, reel bazda yillik %8,4
artisla 71.740 mn TL net satis geliri agikladi. Yil geneli gelirler ise yilik %5,4
artisla 278,8 milyar TL'ye ulasarak yili sirketin paylastigi beklenti araligi icinde
kapatti. Son ceyrekteki glicli performans, 2025 yil sonu blylimesini sirketin
beklenti araliginin orta noktasina daha yakin bir seviyeye tasidi. 4C25’teki gliclu
satis performansi agirlikli olarak sepet buyiklugindeki artistan kaynaklanirken,
misteri trafigi de destekleyici oldu. Ayrica, Sok 2.0’a donistirilen
magazalardaki iyilesen benzer magaza performansi (LfL) ile sadakat programi
ve c¢ok kanalli yapinin devam eden katkisi, ¢eyreklik satis momentumunu
desteklemis goriniyor.

Marjlar 4C25’te belirgin sekilde toparlandi. Brit kar marji yillik 1,4 puan
artarak %22,0’ye yiikselirken, FAVOK de beklentilerin belirgin sekilde {izerinde
(Is Yatinm: 3.011 mn TL; Piyasa: 2.980 mn TL) gercekleserek 4C24’teki 2.309
mn TL’den 4G25’te 3.756 mn TL'ye cikti. Bdylece FAVOK marji da yillik 1,7 puan
artisla %5,2 oldu. Bu gorliniim, gecen vyila kiyasla ¢ok daha saghkh bir
operasyonel zemine isaret ederken, satislara oranla faaliyet giderlerindeki 0,8
puanlik dusis de bu toparlanmayi destekledi. Yil geneline bakildiginda da
benzer sekilde kayda deger bir iyilesme dikkat ¢ekiyor; briit kar marji 2024’teki
%18,3’ten %20,5’e vyiikselirken, FAVOK marji da %2,8’e ulasarak sirketin
beklenti araliginin lzerinde gergeklemis oldu.

Vergi oncesi karlilik ve marjlardaki belirgin toparlanmaya ragmen net kar
tarafi 4C25’te zayif kaldi. TMS-29 dahil rakamlara gore, beklentilerin belirgin
altinda (is Yatirim: 53 mn TL; Piyasa: 78 mn TL) kalan Sok Marketler, 4C25’te
1,4 milyar TL net zarar agikladi. Sirket, 4C24’te ise 212 mn TL net zarar
actklamisti. Boylece net kar marji, gecen yilin ayni dénemindeki -%0,3’ten -%
1,9’a geriledi. Beklentilerden negatif yonli sapmanin ana nedeni, yil sonunda
vergiye tabi finansallarda enflasyon muhasebesi uygulamasinin kaldiriimasini
takiben, 9A25'te stoklar Uzerinden muhasebelestirilen ertelenmis vergi
gelirinin ters gevrilmesinden kaynaklanan yaklasik 900 mn TL'lik tek seferlik
negatif ertelenmis vergi kalemi etkili oldu.

Yil geneline bakildiginda sirket, 2025’te 1,9 milyar TL net zarar agikladi; 2024’te
ise 80 mn TL net kar agiklanmisti. Boylece net kar marji -%0,7 seviyesinde
gerceklesti. Bununla birlikte, vergi oncesi kar hem 4C25'te hem de 2025
genelinde pozitife donerken, parasal pozisyon kazang/kayiplari harig net kar
4C25’te gegen yilki 532 mn TL'den 799 mn TL'ye, 2025 genelinde ise 658 mn
TL'den 725 mn TL'ye yikseldi.

IS YATIRIM

10/03/2026

AL

Yiikselme Potansiyeli 63%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 59.15
12 Aylik Hedef Fiyat* 96.27
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 96.27
Piyasa Degeri (mn) 35,093
Halka Agik PD (mn) 16,048
Ort. islem Hacmi (3Ay) 317.5
Hisse sayisi (Adet mn) 593
Takas Saklama Orani (%) 46
Yabanci Orani (%) 39
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL -5.4 15.9 46.7
ABD $ -6.6 12.8 21.1
BIST-100 Relatif 0.7 2.7 214
Carpanlar ($) 2025 2026 2027
F/K -70.7 615 -194.3
PD/DD 0.9 0.9 0.9
FD/FAVOK 5.0 4.4 3.5
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Sok Marketler
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TMS-29 harig

TMS-29 hari¢ bakildiginda, operasyonel performans 4C25’te anlamh sekilde iyilesti. Gelirler yillik %42,5 artisla
71,16 milyar TL'ye yukselirken, bu artis agirlikli olarak sepet biyiklugindeki artistan kaynaklandi; misteri trafigi
de destekleyici olmaya devam etti. Brit kar yillik %45,0 artisla 16,54 mir TL'ye gikarken, briit kar marji da yillik 0,4
puan artarak %23,3’e yikseldi. Faaliyet giderleri gelirlerden daha yavas blylidi ve bu sayede faaliyet giderlerinin
satiglara orani yillik 0,8 puan iyileserek %16,7 oldu. Sonug olarak FAVOK yillik %68,0 artisla 4,7 milyar TLye yiikse-
lirken, FAVOK marji da 4C24’teki %5,4’ten %6,5’e ¢ikt. Parasal pozisyon kazang/kayiplar haric net kar da yillik %
50,1 artisla 799 mn TL'ye yikseldi ve net kar marji yillik bazda yatay seyrederek %1,1 olarak gerceklesti.

Yil geneline bakildiginda da temel goriiniim net bir toparlanmaya isaret etti. Gelirler 2025’te yillik %42,1 artisla
253,4 milyar TL'ye yiikselirken, brit kar yillik %45,5 artisla 58,1 milyar TL'ye ulasti. Boylece brit kar marji yillik 0,5
puan artisla %22,9 oldu. Faaliyet giderleri yillik %38,8 artarken, faaliyet giderlerinin satislara orani %17,7 seviyesi-
ne geldi. Bunun sonucunda FAVOK 13,3 milyar TL’ye yiikselirken, FAVOK marji da 2024’teki %4,7’den %5,3’e ¢ikti.
Parasal pozisyon kazang/kayiplari hari¢ net kar da 2025’te 658 mn TL’den 725 mn TL'ye ylkselerek, enflasyon
muhasebesi kaynakli baskiya ragmen temel karlilik gériinimiiniin daha iyi olduguna isaret etti.

Net borg / nakit akisi: Sok Marketler’in IFRS-16 hari¢ net nakit pozisyonu, 3¢25’teki 11,6 milyar TL'den 4C25’te
9,3 milyar TL’ye geriledi. IFRS-16 kira yukiimlilikleri dahil edildiginde ise net borg, dnceki ¢eyrekteki 1,0 milyar
TL’den 5,1 milyar TL'ye yiikseldi. Bu degisimde daha dislik nakit seviyesi ve daha yiksek kira ylkimlaltkleri etkili
oldu. Bununla birlikte, gu¢lu isletme sermayesi dinamikleri ve nakit yaratimi bilangoyu desteklemeye devam etti.

2026 Beklentileri: Sok Marketler, 2026 yili igcin TMS-29 dahil bazda %5,0 (+/-1,0%) reel satis bliiyimesi ve %3,0 (+/
-0,5%) FAVOK marji éngériiyor. Hatirlanacagi lizere, 2025 yilinda gerceklesen satis biyiimesi %5,4, FAVOK marji
ise %2,8 olmustu. Sirket ayrica satiglara oranla yatinm harcamalarinin yaklasik %2,0 seviyesinde gerceklesmesini
bekliyor; bu oran 2025'te %1,9 seviyesindeydi. Beklentiler, ciro tarafinda daha sinirli bir degisime isaret ederken,
marjlarda ilave toparlanma sinyali veriyor.

Beklentiler
Reel Satig Biiyiimesi 5.40% 5.0% (+/-1.0%)
FAVOK Marii 2.80% 3.0% (+/-0.5%)
Yatirim Harcamalari/Satiglar 1.90% ~2.0%

Kaynak: Is Yatirim, Sirket

Yorum: TMS-29 kaynakli tek seferlik muhasebe etkileri nedeniyle raporlanan net kar zayif kalmis olsa da, 4G25’teki
gicli operasyonel performans, belirgin marj toparlanmasi, gi¢li nakit yaratimi ve destekleyici 2026 beklentileri,
daha saglikli bir gériiniime isaret ediyor. Genel olarak sonuglara olumlu tepki beklesek de zayif net kar, piyasa tepki-
sindeki yukari yonu bir miktar sinirlayabilir. Hafif Pozitif.

4C25 Tahminler ve Gergeklesen Sonuglar

mn TL Is Yatirm Piyasa Gergeklesen
Net Satislar 71,075 71,011 71,740
FAVOK 3,011 2,980 3,756
FAVOK Mariji, % 4.2% 4.2% 5.2%
Net Kar 53 78 (1,393)
Net Marj, % 0.1% 0.1% -1.9%
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Goreceli Getiri / Oneriler
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——SOKM Goreceli BIST-100

Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler is Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanlig sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gértslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérisler 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 Yatirrm Menkul Degerler A.S.

tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




