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Finansal Sonuclar

Perakende

Sok Marketler

4C21 Finansal Sonuglar - Notr

v' Net zarar beklentisinin aksine net kar kaydedildi. Sok Marketler yilin
son ceyreginde, piyasa ortalama beklentisi olan 121 mn TL ve
beklentimiz olan 150 mn TL'lik net zarar beklentisinin aksine yillik bazda
%94 duslsle 10 mn TL net kar agikladi. Net zarar beklentimizin aksine
kaydedilen net karda, Rekabet Kurumu’'nun cezasina iliskin ayrilan 288
mn TL tutarindaki karsiigin yani sira, beklentimizin aksine kaydedilen
ertelenmis vergi geliri etkili oldu. Hatirlatmak gerekirse fahis fiyat
sorusturmasi kapsaminda S$Sok’'un da aralarinda bulundugu zincir
marketlere, Rekabet Kurumu tarafindan idari para cezasi verilmisti. S6z
konusu cezanin tutari 384,4 mn TL tutarinda olup, erken 6deme indirimi
ile 288,3 TL'ye isaret etmektedir. Bunun yani sira, maddi ve maddi
olmayan duran varliklarin yeniden degerlemesi ile 132 mn TL ek vergi
geliri kaydedildi. Genel olarak beklentiler ile uyumlu gergeklesen son
ceyrek finansal sonuglarinin hisse performansina yansimasini ‘nétr
olarak degerlendiriyoruz.

Ciro biiylimesi beklentimiz ile benzer. Yiksek enflasyon, magaza
acllislarindaki gugli trend ve like-for-like satiglarinda devam eden
buyimenin etkisiyle gugli ciro biyimesi kaydedildi. Net satis gelirleri,
piyasa ortalama beklentisi olan 7,95 mir TL ve beklentimiz olan 8,04 mir
TL ile uyumlu yilhk bazda %34 artisla 7,98 mir TL seviyesinde
gerceklesti. 2021’de ana Sok markasi altinda net 1.102 yeni magaza
acilisi gerceklestigini gériiyoruz. Toplam magaza sayisini son 3 yilda
ortalama %213,3 arttiran gsirketin toplamda 9.247'ye ulasan magaza
sayisl, bir dnceki yila kiyasla %13,5 arttis gosterdi.

Operasyonel kar beklentiler ile uyumlu. Sok Marketler 4C21'de,
piyasa ortalama beklentisi olan 747 mn TL ve beklentimiz olan 732 mn
TL ile uyumlu yillik bazda %13,3 artisla 721,3 mn TL FAVOK agiklad.
Magaza acilis hizinda yavaslama olmamasi ve artan girdi maliyetleri
nedeniyle FAVOK marjinda beklentimiz ile uyumlu yillik bazda 1,7
puanlik daralma gerceklesti. Bu rakam %9,0 ile piyasa beklentisinin de
0,4 puan altinda bulunuyor.

2022 ongoriilerini acgikladi. Sirket konsolide satis biyime hedefini
45% (+/- 5%), FAVOK Marji (TFRS 16 dahil) %9,0 (+/- %0,5), yatirm
harcamalari 6ngorisinu ise ~ 1,5 milyar TL (+/- 100 milyon TL) olarak
acikladi.

‘AL’ tavsiyemizi surdiirilyoruz. Son c¢eyrek finansallarinin ardindan
mevcut operasyonel varsayim ve tahminlerimizde bir degisiklik
ongoérmuyoruz. Dolayisiyla, Sok Marketler igin 12-aylik hedef fiyatimizi
18,90 TL'yi ve ‘AL’ tavsiyemizi koruyoruz. Guglu yatirrm harcamalari ile
birlikte magaza agciliglarini hiz kesmeden devam ettiren Sok
Marketlerin, saglamlagan finansal yapisinin destegiyle net kar tarafinin
da desteklenmeye baslayacagdini disiniyoruz. 2022 igin Sok’un 40,7
milyar TL ciro elde etmesini bekliyoruz. Sirketin FAVOK’iiniin ise 3,7
milyar TL civarinda olmasini éngériiyoruz. (2022T FAVOK mariji: %9)
Sirketin, mevcut magaza portféyinde gen¢g magazalarin yuksek paya
sahip olmasi ve bu magazalarin olgunlasmasiyla birlikte karliliga
yapacagi katkiyi sirket icin olumlu beklentilerimizin odaginda goériyoruz.
Ek olarak, sirketin hali hazirda nakit akisinin ve degisen tiketici
davraniglarinin yansimasi olarak sepet buylimesi bazli etkenler ile
gUcli blyime sundugunu dislnuyoruz.
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AL

Hisse Fiyati: 13,50 TL
Hedef Fiyat: 18,90 TL

Getiri Potansiyeli: %40

Ozet Veriler

Hisse Kodu SOKM
Cari Fiyat (TL) 13.50
52H En Yiksek (TL) 17.46
52H En Dusuk (TL) 10.57
Piyasa Degeri (mn TL) 8,261
Piyasa Degeri ([mn USD) 608
Halka Aciklik Orani (%) 42.90
Konsensus HF (TL) 20.50
Konsensus Tavsiye 82.4% B/17.6% H /0% S
3A Hacim (mn USD)] 7.3
HLY HBK (2022T) 1.2
Konsensus HBK (2022T) 1.1

Fiyat Performansi
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma Piyasa
Yilik deg. Ceyreksel deg. 3C21 Beklentisi Beklentisi*

Net satiglar 7.984 5.957 34,0% 10,7% 7.212 8.041 7.947
Satislarin maliyeti 6.090 4.539 34,2% 10,1% 5.533 - -
Brit kar 1.894 1.418 33,6% 12,8% 1.679 - -
Briit kar marji 23,7% 23,8% -0,1% 0,4% 23,3% - -
Faaliyet Giderleri 1.401 972 44,1% 12,3% 1.247 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 17,5% 16,3% 1,2% 0,3% 17,3% - -
FVOK 493 446 10,6% 14,3% 431 - -
FVOK marji 6,2% 7,5% -1,3% 0,2% 6,0% - -
FAVOK 721 637 13,3% 11,7% 646 732 747
FAVOK marji 9,0% 10,7% -1,7% 0,1% 9,0% 9,1% 9,4%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) 10 164 -93,9% -91,6% 119 -150 -121
Net kar marji 01% 2,7% -2,6% -1,5% 1,6% -1,9% -1,5%

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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CEKINCE

Halk Yatirnrm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 212 31481 81

Arastirma Direktori

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

Yénetmen
Makroekonomi

Uzman
Strateji
Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim

Uzman
Havacilik, Dayanikli Tiiketim

Uzman Yardimcisi
Demir-Celik

Uzman Yardimcisi
Otomotiv

Uzman Yardimcisi
icecek
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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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