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SOKM (EU) 4C23 Finansal Sonuclar — Olumsuz

4C23 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 31,508 31,963 31,722
FVAOK (TLmn) 2,245 2,385 2,343
FVAOK Marji 7.1% 7.5% 7.4%
Net Kar (TLmn) 535 947 850

Sonuclar beklentilerin altinda
TMS-29 hari¢ sonuclarda;

Sok Marketler, 4C23'te 947mnTL olan piyasa beklentisinin altinda 535mn TL net kar aciklamistir.
Net kar yillik %6.8 dususe isaret etmektedir (4C22: 574mnTL).

Sok, 4C23'te 2,245mnTL FVAOK aciklarken, FVAOK marijiise %7.1 olarak gerceklesmistir. Piyasa
beklentisi 2,385mnTL FVAOK'e karsin %7.5 FVAOK marji olmasi yonundeydi. Yillik bakildiginda,
FVAOK'te %53 buyumeye ragmen yillik bazda FVAOK marjinda 0.8 puan dusts vardir.

Sirketin satis gelirleri piyasa beklentisine yakindir. Satislar, yillk olarak %69 blyume
kaydetmistir. Ayni magaza satislari (LfL) gecen yilin ayni ceyregine kiyasla %61.8 (sepet hacmi
%62.4, musteri trafigi %-0.3) artmistir.

Sok Marketler, 4C23'te 124 (bnceki: 126) magaza acilisi yapmistir. Bdéylece toplam magaza sayisi
10,725'e yukselmistir (2022: 10,281). 01 Ocak — 31 Aralik 2023 ddéneminde 674 yeni magaza
acilisi yapilmis olup, deprem nedeniyle kapanan 230 magaza dikkate alindiginda net magaza
degisimi 444 olmaktadir.

TFRS16 hari¢ net nakit pozisyonu 4,204mnTL'ye yUkselmistir (3C23: 3,774mnTL; 2022:
1,416mnTL). Nakit doéndirme gln sayisi -3 glin ile dnceki ceyrege gore ylkselmistir (3C23: -8
gun; 2022: -11 giin; 2021: -40 gin).

2024 Sirket beklentileri gticlt degil

Sirket yayimladigi 4C23 sonuclarin ardindan 2024 yili icin satis gelirlerinde %65 (+/-5%), FVOAK
marj %6.0 (+/-5%), cironun %2.5-3.0'0 yatinnm harcamasi 6ngordu.

TMS 29 Etkisi

TMS 29'un Sok bilangosuna etkisi; bekledigimiz gibi satislarda ve net karda yukari yonla, karlilik
marjlarinda ise asagl yonlt olmustur.

Piyasa etkisinin negatif olmasini bekliyoruz

Sok'un acikladigl sonuglar piyasa beklentilerinin altinda kalmistir ve bize gére 2024 beklentileri
zayiftir. SOKM hisselerinde 4G 23 sonuglarinin hisse etkisinin negatif olmasini bekliyoruz.

Sirket icin Endeks Ustii Getiri (EU) olan tavsiyemizi dnceki hedef fiyatimiz olan 82.27TL ile
devam ettiriyoruz.

Sirket 17.00'da telekonferans diizenleyecektir.

Siniflandirma: Acik
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Sok Marketler Ticaret Ozet Finansal Sonuclar

(mn TL)
Net Satislar

Brut Kar

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider
Yatirm Faal. Gelirler
Finansal Gelirler (net)
VOK

Vergi

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi
Ozsermaye
Rasyolar

Brut Kar Marji
Faaliyet Kar Mariji
FVAOK Mariji

Net Kar Mariji
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12A22
112,385
22,752
1,055
5,035
-1,019
135
7,076

7,247

-293
6,954
-5,630
2,590
17,851

20.2%
0.9%
4.5%
6.2%

Arastirma

12A23 12A23/12A22

132,976 18%
26,169 15%
-737 a.d.
3,860 -23%
-531 a.d.
333 147%
6,832 -3%
5,898 -19%
-1,452 a.d.
4,446 -36%
-2,098
994
21,599
19.7% -0.6 puan
a.d. a.d.
2.9% -1.6 puan
3.3% -2.8 puan

Analist: Emin Tay
+90 (212) 384 1247

ETay@garantibbva.com.tr


mailto:ETay@garantibbva.com.tr

N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

UYARINOTU

Model Portfoy hisseleri, Arastirma Bolumu'nun Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'ntin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portféy olup; piyasa beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.’nin gorusind yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun goénderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tum talep ve dava haklarimiz saklidir.
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