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Sok Marketler

2026 2.C Mali Tablo Analizi

Gerceklesen Rakamlar ve Tahminler
UMS-29 etkisi harig

Operasyonel goériiniim belirgin sekilde daha giiglii. Gelirler nominal bazda
yillik %41,2 artisla 85,2 milyar TL'ye ulasirken, biyime yine agirhkl olarak
sepet biyilimesinden kaynaklandi. FAVOK 2.575mn TlU'den 4.607mn TL'ye
yiikselirken, FAVOK marji %4,3'ten %5,4’e ¢ikti. Daha dnemlisi, vade farki geliri
ve UFRS-16 etkisi hari¢ diizeltiimis FAVOK, 2C25’teki 234mn TL zarardan
2.126mn TL kara donerken, marj %-0,4’ten %2,5’e yikseldi. Operasyonel
iyilesme net kara da yansirken, Sok Marketler 2C25’teki 61mn TL net zarara
karsilik 2C26’da 1.073mn TL net kar agiklad1.

UMS-29 dahil

Net zarar devam ederken, vergi 6ncesi kar egiliminde iyilesme gorildi. Sok
Marketler, 2C26’da piyasa beklentisinden hafif daha iyi 564mn TL net zarar
acikladi (2G25: 455mn TL net zarar). Vergi 6ncesi zarar, 4.141mn TLye ylkselen
net parasal kazancin destegiyle 782mn Tl'den 733mn TL’ye geriledi. Ancak
vergi gelirinin 2¢25’teki 328mn TL'den 169mn TL’ye gerilemesi nedeniyle vergi
oncesi seviyedeki iyilesme net kara yansimadi.

Ceyrekte One Cikanlar

Gelir bilyiimesi 2¢26’da giiclii seyrini korudu. Beklentilere paralel olarak (is
Yatirim: 85.864mn TL; piyasa beklentisi: 85.995mn TL), Sok Marketler 2C26'da
86.110mn TL gelir elde ederek reel bazda yilhik %6,6 buyime kaydetti. Satis
blylmesi agirlikh olarak sepet blyimesinden kaynaklanirken, trafik yatay
seyretti. Magaza basina giinliik benzer magaza satislar reel bazda yillik %5,1
artarken, ginlik sepet blyukliglu %5,4 yikseldi ve magaza basina glnlik
musteri trafigi %0,3 geriledi. Sirket 1Y26’da net 101 yeni magaza agarak toplam
magaza sayisini 11.175e gikardi.

Briit marjdaki baskiya ragmen operasyonel karlilik biyiik 6l¢lide yatay kaldi.
Brat kar yillik %4,1 artisla 16,2 milyar TL'ye yiikselirken, brit kdr marji 0,5 puan
daralarak %18,9’a geriledi. FAVOK 918mn TL (is Yatirm: 898mn TL; piyasa
beklentisi: 930mn TL) ile yillik %4,6 artarken, FAVOK marji %1,1 ile yatay kald.
Brit karhliktaki baski, maliyet disiplinindeki iyilesmeyle buyik olgide telafi
edildi. Amortisman haric faaliyet giderleri gelir bliylimesinin altinda, yilhk %4,0
artarken, faaliyet giderlerinin satiglara orani %18,2’den %17,8’e geriledi.
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Fiyat Bilgileri TL
Kapanisg 52.20
12 Aylik Hedef Fiyat* 98.19
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 98.19
Piyasa Degeri (mn) 30,970
Halka Agik PD (mn) 12,986
Ort. Islem Hacmi (3Ay) 348.6
Hisse sayisi (Adet mn) 593
Takas Saklama Orani (%) 42
Yabanci Orani (%) 37
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12 Ay
TL 1.2 2.3 34.3
ABD S -0.6 -8.4 14.4
BIST-100 Relatif 0.1 -18.5 3.3
Garpanlar ($) 2026 2027 2028
F/K 10.2 10.4 4.4
PD/DD 0.7 0.7 0.6
FD/FAVOK 1.7 1.5 1.5
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Sok Marketler
Nakit yaratimi girketin temel giiglii yonlerinden biri olmaya devam ediyor. Serbest nakit akisi 2C25’teki 5,7 milyar
TLl'den 2G26’da 7,5 milyar TL'ye yiikselirken, nakit ve nakit benzerleri 1¢26 sonundaki 13,1 milyar TL’den 17,2
milyar TL’ye ¢ikti. UFRS-16 kira yukimlillkleri harig finansal borcu bulunmayan sirketin net nakit pozisyonu yillik %
54 artisla 17,2 milyar TL’ye ulasti. Nakit yaratiminin temel sirikleyicisi isletme sermayesi olmaya devam ederken,
net nakit donglsi -19 glinden -25 gline iyilesti ve net isletme sermayesinin son 12 aylik satislara orani %-4,3'ten %-
5,6’ya geriledi. Yatirrm harcamalarinin satiglara orani ise 2G26’da %2,4 ile sinirli kald.
Degerleme Uzerindeki Etki ve Goriiniim
2026 Beklentileri: Sok Marketler, UMS-29 kapsaminda 2026 yili igin %5,0 (+/-1,0 puan) reel gelir biytimesi ve %3,0
(+/-0,5 puan) FAVOK marji hedeflerini korurken, yatirm harcamalarinin satislara oraninin yaklasik %2,0 seviyesinde
gerceklesmesini bekliyor.
Yorum: UMS-29 kapsaminda agiklanan net zarar devam etse de, enflasyon muhasebesi 6ncesi rakamlarin
marjlarda belirgin bir iyilesmeye ve gceyrekte giiglu bir net kara isaret etmesi nedeniyle temel gérinimiin agiklanan
sonuglardan daha olumlu oldugunu disilinliyoruz. Sirketin net nakit pozisyonu mevcut piyasa degerinin yaklasik %
56’sina karsihk gelirken, glcli nakit pozisyonunun iyilesen operasyonel kaldiragla birlikte 3C26’dan itibaren net
kdra daha gorinur katki saglamasini bekliyoruz. Karhliktaki iyilesmeyi ve devam eden nakit birikimini olumlu
degerlendiriyor ve sonuglara bugiin olumlu bir piyasa tepkisi bekliyoruz. Hisse, 2026T UMS-29 ve UFRS-16 harig
2,0x diizeltilmis FD/FAVOK carpaniyla islem gérmektedir.
UMS29
Ceyreksel Finansallar 6A Finansallar Tahminler
TL mn 2626 2G25 YIY A 1G26 GIG A 6M26 6M25 eMY/ya _'yasalsyatnm
Tahmini Tahmini
ciro 86,110 80,757 7% 81,668 5% 167,779 156,750 7% 85,995 85,364
Briit Kar 16,237 15,604 4% 16,233 0% 32,470 30,335 %
Briit Kar Marji 18.9% 19.3% -0.5ppt 19.9% -1.0ppt 19.4% 19.4% 0.0ppt
Faaliyet Giderleri* 19,062  -17,757 7% -19,001 0% -38,063 -35,736 7%
Faaliyet Gideri/Ciro -22.1% -22.0% -0.1ppt -23.3% 1.1ppt -22.7% -22.8% 0.1ppt
Faaliyet Kari* 2,825 2,152 31% -2,769 2% -5,503 -5,400 4%
Amortisman 3,743 3,031 24% 3,257 15% 7,000 6,322 1%
FAVOK* 918 878 5% 488 88% 1,407 922 53% 930 898
FAVOK Marj* 1.1% 1.1% -0.0ppt 0.6% 0.5ppt 0.8% 0.6% 0.3ppt
Finansman Gelir (Gider), net -2,507 -2,370 6% -2,420 4% -4,926 -4,654 6%
Parasal Kazang (Kayip) 4,141 3,471 19% 5,513 -25% 9,655 8,784 10%
VOK 733 -782 -6% -383 92% 1,116 -1,240 -10%
VOK Marji -0.9% -1.0% 0.1ppt -0.5% -0.4ppt -0.7% -0.8% 0.1ppt
Vergi Gelir/ Gider 169 328 -48% -405 142% -235 285 -183%
Net Kar -564 -455 24% -787 -28% -1,351 -955 42%
Ana Ortaklik Net Kari -564 -455 24% -787 -28% -1,351 -955 42% -590 -657
Net Kar Marji -0.7% -0.6% -0.1ppt -1.0% 0.3ppt -0.8% -0.6% -0.2ppt

* Faaliyet Kari = Briit Kar - Satis, Genel Yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini icermez.
* FAVOK = Faaliyet Kari + amortisman/itfa.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanligi sdzlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérisler 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; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirim Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatirim Menkul Degerler A.S.

sorumlu degildir.
Bu icerige iligkin tim telif haklar is Yatinm Menkul Degerler A.S.'ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya

tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




