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Perakende

Sok Marketler

4C23 Finansal Sonuglar — Sinirli Negatif

TMS 29 harig 4G23’'te beklentilerin altinda net kar. Sok Marketler, 4C23'te
TMS 29 harig yillik %6,8 disusle 535 mn TL net kar agikladi. Agiklanan net kar,
piyasa beklentisi olan 968 mn TL ve beklentimiz olan 944 mn TL’nin altinda
gerceklesti. Beklentimizin altinda gergeklesen net karda, 6ngérimizin aksine
kaydedilen ertelenmis vergi gideri etkili oldu. Nitekim, 4C23'te FAVOK
beklentimiz olan 2.389 mn TL ve piyasa ortalama beklentisi olan 2.432 mn TL
ile uyumlu, yillik bazda %52,5 artisla 2.245 mn TL seviyesinde gergeklesti. TMS
29 dahil 2023 net kar rakami ise yillik %36 azalisla 4.446 mn TL seviyesinde
gerceklesti. Net kardaki diisiiste, FAVOK marjindaki diisiis ve yillik bazda artan
efektif vergi gideri etkili oldu. Muhasebe degisikligi nedeniyle 2023 yili
finansallarinda elde edilen 9.517 mn TL'lik parasal kazang net kardaki dislsl
kismen sinirladi. TMS 29 hari¢ ise 2023 yili net kari yillik %34,7 artisla 3.205
mn TL seviyesine isaret ediyor. 2023 net kar ve FAVOK marijlarina enflasyon
muhasebesi altinda ve duzeltimemis olarak bakildiginda, net kar marji
tarafinda enflasyon muhasebesi haric yilik 1,0 puan dists gorilirken;
enflasyon muhasebesi dahil yillik 2,8 puan disiis s6z konusu. FAVOK marji
tarafinda ise, enflasyon muhasebesi hari¢ yillik 1,1 puan disis gorilirken,
enflasyon muhasebesi dahil yillik 1,6 puan diisis kaydedildi. Ote yandan, TMS
29 dahil net kar marji ve FAVOK marjinda yillik bazda diisiis kaydedilmesine
karsin, son kapanis fiyatina gére %4 temettli verimlilijine isaret eden hisse
basina brit 2,5282744 TL'lik temettl karari, net nakit pozisyonundaki iyilesme
ve sirketin e-ticaret kanalindaki geligimine katki saglamak (zere Istegelsin
markasina sahip Future Teknoloji Ticaret A.$’nin satin alim haberi
dogrultusunda, finansallarin hisse fiyati lzerindeki olumsuz etkisinin kismen
sinirlanabilecegini dustnuyoruz.

TMS 29 dahil 2023 yili gelirlerinde %18 artigs kaydedildi. Sok Marketler,
gucli talep ve son yillarda agilan magazalarin artan katkisiyla yihin son
ceyreginde gugli ciro performansi kaydetti. TMS 29 hari¢ rakamlarda, 4C23'te
piyasa ortalama beklentisi olan 32.449 mn TL’nin hafif altinda, beklentimiz olan
31.811 mn TL ile uyumlu yillik bazda %68,9 artigla 31.508 mn TL net satig geliri
kaydedildi. 2023 yilinin tamaminda satis gelirleri ise yillik %80 artisla 106.555
mn TL seviyesinde gergeklesti. TMS 29 etkisi dahil 2023 satis gelirleri ise yillhk
%18 artisla 132.976 mn TL'ye ulasirken; 2022 yilina iliskin satis gelirleri 59.292
mn TL’den 112.385 mn TL seviyesine revize edilmis oldu.

TMS 29 dahil 2023 yili FAVOK marjinda 1,6 puanlik diisiis. 4C23'te FAVOK
beklentimiz olan 2.389 mn TL ve piyasa ortalama beklentisi olan 2.432 mn TL
ile uyumlu, yilik bazda %52,5 artigla 2.245 mn TL seviyesinde gerceklesti.
2023 yilinin tamaminda FAVOK yillk bazda %55 artigla 7.406 mn TL
seviyesine yikselirken, FAVOK marji da yillik bazda 1,1 puan digisle %7
seviyesine gerilemis oldu. TMS 29 etkisi dahil FAVOK rakami ise 2023 yilinda
yillik bazda %23 azaligla 3.860 mn TL seviyesine gerilerken, FAVOK mariji
2022’ye gbére 1,6 puan azaligla %2,9 seviyesine gerilemis oldu. 2022 yilina
iliskin FAVOK rakami ise 4.772 mn TL seviyesinden 5.035 mn TL seviyesine
revize edilmis oldu.

Sirket yonetimi finansal sonuglarinin ardindan, 2024 yilsonu 6éngérilerini
acikladi. Sok Marketler, 2024 yili igin, TMS 29 Enflasyon muhasebesi etkisi
hari¢ yillik %65 (+/- %5) ciro buyumesi 6ngdérduginu acgikladi. TMS 29 etkisi
olmaksizin konsolide FAVOK marjinin 2024 yili igin %6,0 (+/- %0,5) olarak
gerceklesmesi bekleniyor. Ayrica, 2024 yilinda cironun %2,5-3,0'U oraninda
yatirim harcamasi planlaniyor.
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Ozet Finansallar

TMS 29 Oncesi Finansallar — 4C

HLY Arastirma Piyasa
SOKM (mn TL) 4C23 4G22 Yillik deg. Ceyreksel deg. 3C23 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 31.508 18.649 68,9% 6,2% 29.668 31.811 32.449
FAVOK 2.245 1.472 52,5% 2,0% 2.200 2.389 2.432
FAVOK marji 7,1% 7,9% -0,8% -0,3% 7,4% 7,5% 7,5%
Net kar (Ana Ortaklik Paylari) 535 574 -6,8% -61,2% 1.379 944 968
Net kar marji 1,7% 3,1% -1,4% -2,9% 4,6% 3,0% 3,0%

Kaynak:SOKM, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis ve Uygulanmamis Finansallar - Yilhk

Tmzsogg/éihn TMzsogglézah” d:é'i';'i‘m Tmzsoggllﬁrig TMzsoggllﬁrig d:é'i';'i‘m TMSZZOQZE"‘S‘ TMSZZO‘ZZE”“S‘
(Mn TL) (Mn TL) (Mn TL) (Mn TL)
Net satislar 132.976 112.385 18% 106.555 59.292 80% 25% 90%
FAVOK 3.860 5.035 -23% 7.406 4772 55,2% -48% 6%
FAVOK marji 2,9% 4,5% 1,6% 6,95% 8,05% 1,1% -4,0% -3,6%
Net kar 4.446 6.954 -36% 3.205 2.380 34,7% 30% 192%
Net kér marji 3,3% 6,2% -2.8% 3,0% 4,0% -1,0% 0,3% 2,2%

Kaynak: SOKM, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi

Net nakit pozisyonunda iyilesme. Sirketin 2023 sonu itibariyle TMS 29 etkisi dahil 4.204 mn TL net nakit pozisyonu
bulunuyor. 2022’'de TMS 29 etkisi dahil net nakit pozisyonu 1.416 mn TL seviyesine isaret ediyor. Dolayisiyla net
nakit pozisyonunda yillik bazda 2.788 mn TL'lik iyilesme kaydedildi.

Sok Marketler igin 12 ayhk hedef fiyatimiz olan 93,25 TL’yi ve ‘AL’ tavsiyemizi sirdiiriiyoruz. Hatirlanacagi
Uzere 2 Subat tarihinde Arastirma kapsamimizda bulunan gida perakendecilidi sektori sirketlerine yonelik bir
glincelleme raporu yayimlamis ve Sok Marketlerin, kendi markali Urlnlerinin yani sira piyasadaki diger markal
artinleri rekabetgi fiyatlarda tiiketicilere sunarak magaza trafigini artirmayi basardigini ve net magaza agilislarinin hizi
ve LfL satis bliyimesinin pazar payini artirabilecegini dngoérdigimaza belirtmistik. Sok Marketler’in, temel tiiketim
maddelerine yonelik talebin esnek olmamasi, yeni magazalarinin olgunlasmasi ve daha bliyilk magaza boyutuyla
blylme stratejisinin desteginde gligli ciro performansini 2024'te de slrdirmesini bekliyoruz. Net isletme sermayesi
tarafindaki gliglii pozisyonu ve finansal tarafta bor¢ pozisyonunun olmamasi nedeniyle kur ve faiz riskine maruz
kalmayisini hisse performansi Uzerinde destekleyici unsurlar arasinda gértiyoruz. Ayrica, sirketin e-ticaret kanalindaki
gelisimine katki saglamak amaciyla, Istegelsin markasina sahip Future Teknoloji Ticaret A.S'nin satin alimina yénelik
acikladigi stratejik girisimini olumlu olarak degerlendiriyoruz.
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AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

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

SAT : %0'in altinda azalis
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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”
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