HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Perakende

Sok Marketler

3C22 Finansal Sonuglar - Notr

Tek seferlik vergi gelirinin destegiyle beklentilerin oldukga lizerinde
net kar. Sok Marketler'in net kari yilin Uglinct geyreginde, piyasa ortalama
beklentisi olan 442 mn TL ve beklentimiz olan 430 mn TL'nin oldukca
Uzerinde yillk bazda %908 artisla 1,19 mir TL seviyesinde gerceklesti.
Grup, Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan yayimlanan Vergi Usul Genel
Tebligi kapsaminda tasinmazlarini ve bunlara ait amortismanlari 30 Eylil
2022 itibariyla yeniden degerlemeye tabi tuttu. TFRS finansal tablolarinda
ise maliyet yontemiyle muhasebelestirmeye devam ediyor. Halihazirda VUK
ve TFRS finansal tablolar arasindaki gecici fark tGzerinden hesaplanmakta
olan ertelenmis vergi varligi/yikimliligi yeniden degerleme etkisiyle
olusacak guncel VUK degerleri Uzerinden hesaplanmis ve bu uygulama
nedeniyle olugsacak ertelenmis vergi gelirini de, s6z konusu vergi avantajinin
geri kazanilabilirligi mimkun goérildugi dlgude, tek seferde, gelir tablosunda
muhasebelestirmistir. S6z konusu vergi etkisi 762,6 mn TL‘dir. Beklentimizin
Uzerinde gerceklesen net karda da s6z konusu 762,2 mn TL'lik tek seferlik
vergi geliri etkili oldu. Bu etkiyi elimine ettigimizde net karn 432,5 mn TL
seviyesinde hesapliyoruz. Her anlamda beklentiler ile uyumlu gergeklesen
sonuglarin hisse performansina yansimasini ‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

Ciro biiyumesi beklentimiz ile benzer. Yiksek gida enflasyonu,
mevsimsel magazalarin katkisi, benzer magaza satiglarindaki guglu artis ve
hizli magaza agiliglarinin destegiyle gulgliu ciro blyimesi kaydedildi. Net
satis gelirleri, piyasa ortalama beklentisi olan 16,3 mir TL ve beklentimiz
olan 16,6 mir TL ile uyumlu yillik bazda %137 artisla 17 mir TL seviyesinde
gerceklesti. Benzer magaza satislarinda gugli biyime trendi bu geyrekte
devam etti. 3C22'de %113,5’lik benzer magdaza yillik ciro biylmesi, sepet
buyUklaginin %97,9 artisla 52,4 TL'ye ylkselmesi sayesinde muimkin
olurken, sirketin benzer magaza mdusteri trafigi %7,9 artisla 375 TL oldu.
3G22'de ana Sok markasi altinda net 283 yeni magaza acilisi kaydeden
sirketin 3C22 itibariyla 10.141 magazasi bulunuyor.

FAVOK beklentiler ile uyumlu. Sok Marketler 3¢22'de, piyasa ortalama
beklentisi olan 1,32 mir TL ve beklentimiz olan 1,33 mir TL ile uyumlu yillik
bazda %102,6 artisla 1,31 mir TL FAVOK agikladi. Girdi fiyatlarindaki
enflasyonist baski, ¢zellikle personel Ucretlerindeki artiglar ve artan enerji
maliyetleri marjlar {izerinde baski olusturdu. FAVOK marjinda yillik bazda
1,3 puanlk daralma gergeklesti. Bu rakam %7,6 ile piyasa beklentisinin 0,5
puan altinda bulunuyor. Sok Marketlerin, IFRS 16 kapsamindaki kiralama
borglari hari¢ net nakdi 635,4 milyon TL seviyesinde bulunuyor.

Sok Marketler igin 36,75 TL seviyesindeki hedef fiyatimizi ve ‘AL’
tavsiyemizi siirdiiriiyoruz. Gicli yatinm harcamalari ile birlikte magaza
acihiglarini hiz kesmeden devam ettiren $ok Marketlerin, saglamlasan
finansal yapisinin destegiyle net kar tarafinin da desteklenmeye basladigini
dusunuyoruz. Sirketin oncelikleri arasinda magaza sayisi gelisimi ve bu
alanda uyguladigi stratejiler oldugunu biliyoruz. Sirketin, mevcut magaza
portféyiinde gen¢ magazalarin yiksek paya sahip olmasi ve bu magazalarin
olgunlagsmasiyla birlikte karlihga yapacagi katkiyr sirket icin olumiu
beklentilerimizin odaginda gériiyoruz. Ayrica net nakde doénusu, sirkete net
isletme sermayesi yonetiminde daha etkin karar almayr sagliyor.
Enflasyonist dénemlerde 6nemi artan bu durumun, 6zellikle pesin alim
iskontolari yoluyla, sirket kar marjlarina olumlu yansimasini bekliyoruz. Sok
Marketler icin 36,75 TL seviyesinde bulunan 12 aylik hedef fiyatimizi ve ‘AL’
tavsiyemizi koruyoruz. Hatirlanacak olursa 18 Ekim tarihinde Perakende
Sektér Raporu yayimlamis ve Arastirma kapsamimizda bulunan gida
perakendeciligi sirketleri igin hedef fiyatlarimizda yukari yénliu revizyona
gitmistik.
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Hisse Fiyati:
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Getiri Potansiyeli: %50

Ozet Veriler ‘

Hisse Kodu SOKM
Cari Fiyat(TL) 24.48
52H En Yiiksek (TL) 25.80
52H En Dusik (TL) 11.16
Piyasa Degeri ([mn TL) 14,980
Piyasa Degeri (mn USD) 805
Halka Aciklik Orani (%) 42.03
Konsensus HF (TL) 30.26
Konsensus Tavsiye 100% B/0% H /0% S
3AHacim (mn USD) 9.7
HLY HBK (2022T) 2.46
Konsensus HBK (2022T) 2.32
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma Piyasa
SOKM (mn TL) Yilhk deg. Ceyreksel deg. 2C22 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 17.098 7.212 137,1% 28,1% 13.349 16.569 16.299
Satiglarin maliyeti 13.012 5.533 135,2% 27,4% 10.214 - -
Briit kar 4.086 1.679 143,4% 30,4% 3.134 - -
Briit kar marji 23,9% 23,3% 0,6% 0,4% 23,5% - -
Faaliyet Giderleri 3.076  1.247 146,6% 33,6% 2.303 - -
Faaliyet giderleri/Net satislar 18,0% 17,3% 0,7% 0,7% 17,3% - -
FVOK 1.010 431 134,2% 21,4% 832 - -
FVOK marji 5,9% 6,0% -0,1% -0,3% 6,2% - -
FAVOK 1.308 646 102,6% 19,0% 1.099 1.336 1.320
FAVOK marji 7,6%  9,0% -1,3% -0,6% 8,2% 8,1% 8,1%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) 1.195 119 908,0% 239,0% 353 430 442
Net kar marji 7,0% 1,6% 5,3% 4,3% 2,6% 2,6% 2,7%

Kaynak:SOKM, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 212 314 81 81

Arastirma Direktori

Madar
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Yénetmen
Strateji, Makroekonomi

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji

Uzman
Havacilik, Dayanikli Tiiketim

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz

Uzman Yardimcisi
Otomotiv
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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.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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