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SOK Marketler, 2026 yilinin itk geyregine iliskin finansal Sirket Bilgileri
sonuglarinin ardindan bir analist toplantisi diizenledi. Toplantida )

. o . . Hisse Kodu SOKM
ayni magaza satislarindaki reel bliyime, ertelenmis vergi kaynakli
net zarar, Sok 2.0 magazalarinin ayni magaza tabanina dahil Hisse Fiyats 52,35
edilmeye baslanmasi, isletme sermayesi ve calisan devir hizina Fiili Dolasim Orani 45,73
yonelik verimlilik girisimleri ile tam r'n.ulkllyetmdekl istirak U(':Z Hisse Bagina Kar -4,03
Magazacilik'in blinyeye katilmasina iliskin kolaylastirilmis birlesme
plani 6ne cikti. Odenmig Sermaye 593.290.008

Piyasa Degeri 31.058.731.919

Finansal Performans

SOK Marketler, 2026'nin ilk geyreginde net satislarini reel bazda
%7,5 artisla 76,3 milyar TL'ye tasidi ve bu biylme sirketin
%4-6'lik yillik reel ciro beklentisinin Gizerinde gerceklesti.
Operasyonel marjlarda iyilesme sirerken net dénem kari, vergi
oncesi zarardaki daralmaya ragmen ertelenmis vergi gideri
kaynakli olarak zarar yazmaya devam etti ve net zarar 1C26'da
736 milyon TL'ye yikseldi (1C25: 467 milyon TL net zarar). Sirket,
2026 yilina iliskin beklentilerini degistirmedi. Ilk ceyrek, kalici
ylksek enflasyon ve gegim maliyeti baskisinin tiiketiciyi fiyata
duyarli kildigl, promosyon yogunlugunun 2025'in son ¢eyregindeki 1H 1A 3A 6A YTD 1y
zirve seviyelere yakin seyrettigi bir donemde gecti. Ceyreklik
kiimilatif TUFE %10 ile 2025'in dérdiincii ceyregindeki %4,4'(in
belirgin tizerinde gergeklesirken yillik gida enflasyonu %33,5'e

%2.0 %-7.1 %-19.9 %12.1 %2.5 %36.0

hizlandu.
Konsolide net satislardaki reel biiylime agirlikla LFL magaza satis Piyasa Carpanlar
performansindan geldi, alan blylmesinin katkisi acilislara FD/FAVOK 3,85
temkinli yaklagim nedeniyle sinirli kaldi. Enflasyon muhasebesi PD/DD 0,81
etkisinden arindirilmis bazda net satislar yillik %40,6 artigla 74,6 :
milyar TL oldu ve ceyrek genelindeki yaklasik %31 'lik TUFE'nin (e EBIre) ARl heb)
Uzerinde gerceklesti. Yogun rekabet ve siiregelen fiyat yatirimina
karsin briit kar marji yillik bazda 0,5 puan genisleyerek %19,9'a

Oranlar 2026/3 2025/3

yikseldi (1C25: %19,4). Bu iyilesmede satis kompozisyonunun
markali Grlnler lehine degismesi, etkin promosyon yénetimi ve Cari Oran 0,85 0,87
son donemdeki operasyonel girisimlerin katkisi etkili oldu.
Enflasyon muhasebesi etkisi hari¢ bazda briit kar marji %22,9'dan
%23,1'e ciktl. Ceyreklik kiimilatif enflasyonun 2025'in son
ceyregine kiyasla ylkselmesi stok degerleme etkisini Briit Kar Marji (Geyreklik) 19,88 19,38
artirdigindan, enflasyon muhasebesi 6ncesi ve sonrasi briit kar
marji arasindaki fark bir dnceki ceyrege gore genisledi.

Kaldirag Orani 67,06 63,02

Ozkaynak Karliligi -6,04 -0,84

FAVOK Marji (Ceyreklik) 0,60 0,06

. . - Net Kar Marj klik -0,96 -0,66
Faaliyet giderlerinin satislara orani yillik bazda yatay kaldi st Kar Marj1 (Geyreklik)

(%19,3). Yillik Gicret artisi ve hizmet enflasyonundan kaynaklanan
maliyet baskilari operasyonel kaldiracr ilk ceyrekte sinirlarken,
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yonetim bu baskilarin biylk boélimindn yil icinde hafiflemesini
bekliyor.

Ilk ceyregin mevsimsel olarak FAVOK {iretiminin en zayif oldugu
dénem oldugunu hatirlatan sirket, FAVOK'{in 1C26'da 456 milyon
TL'ye ulastigini ve marjin %0,6 olarak gerceklestigini paylasti
(1C25: 41 milyon TL FAVOK, %0,1 marj). Enflasyon muhasebesi
etkisi hari¢ bazda FAVOK 2.865 milyon TL'ye, marj %3,8'e
yiikseldi. FAVOK marjinin ilerleyen ceyreklerde operasyonel
kaldiracin destegiyle kademeli olarak artmasi bekleniyor.

Net tarafta vergi oncesi zarar yillik bazda 428 milyon TL'den 358
milyon TL'ye daraldi. Buna karsin enflasyon muhasebesinin yasal
kayitlarda uygulanmasina son verilmesi, konsolide finansallarda
ertelenmis vergi giderini belirgin bigcimde ylkseltti (1C26 vergi
gideri 378 milyon TL, 1C25: 40 milyon TL) ve net zararin
derinlesmesinin temel nedeni bu kalem oldu. Esas faaliyetlerden
diger giderler kalemi de yillik %79,7 artisla 1.140 milyon TL'ye
ciktl, bu artista gegen yil bulunmayan yasal dava karsiliklari rol
oynadi. S6z konusu karsiliklar agirlikla calisan davalarr ile distk
kira bedelleri nedeniyle miilk sahiplerinin ac¢tigl davalara iliskin
olup yonetim, bu karsiliklarin satislara oraninin ilerleyen
ceyreklerde ilk ceyrekten belirgin bicimde farklilagsmasini
beklemiyor. Enflasyon muhasebesi etkisi hari¢ bazda net zarar
853 milyon TL oldu (1C25: 635 milyon TL).

Sirdurilebilir net karliliga iliskin degerlendirmesinde sirket, halen
donlsiim surecinin ortasinda oldugunu, son yillarda personel ve
depo altyapisina yapilan yatirimlarin ardindan LFL magaza odakli
biyumeyle pazar payi kazandigini ve bundan sonraki 6nceligin
operasyonel kaldiracin net kara yansitilmasi oldugunu aktardi.
Sirketin gegmiste %2 dlzeyinde net marja ulastigl, orta vadede
once %1, ardindan %1,5-2 bandinin amagclandig belirtildi.
Yonetim ayrica, resmi bir beklenti niteligi tasimamak kaydiyla,
enflasyon muhasebesi 6ncesi FAVOK marjinin %4-6 bandina
ulasmasi durumunda net kar marjinin kendiliginden %0-1 hatta
%1,5 diizeyine taginabilecegini ifade etti. FAVOK disinda bir
kaldirac olarak nakit finansman giderine de deginen sirket, faaliyet
kiralamalarina iligkin faiz harig yaklasik 300 milyon TL diizeyindeki
nakit finansman giderini zamanla sifirlamayi hedefledigini ve
bunun igin isletme sermayesi tarafinda bir plan yirtttigin
acikladi.

LFL Magaza Satislari

LFL magaza bazinda reel satislar ilk ceyrekte %5,8 bliylidi. Bu
bldyUmenin itici glict sepet tutarindaki %7,0'lik artis oldu ve bu
artis musteri trafigindeki %1,1'lik sinirli diistist fazlasiyla telafi
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Ozet Gelir Tablosu 2026/3 2025/3 %
Satislar 76.3mr 71.0 mr %7
Brit Kar 15.2 mr 13.8 mr %10
Faal. Kari -3.7 mr -3.7 mr %2
FAVOK 456.4mn  40.6 mn %1024
Net Kar -735.7 mn -467.5 mn %57
Ozet Bilanco 2026/3 2025/12 %
Doénen Var. 51.8 mr 52.2 mr %-1
Duran Var. 64.0 mr 64.1 mr %-0
Fin. Borglar 15.7mr 159 mr %-1
Net Borg 3.5mr 5.6 mr %-38
Ozkaynaklar 384Amr 39.0mr %-2
Ceyreklik Satislar
2025/3 2025/6 2025/9 2025/12 2026/3
Ceyreklik FAVOK
2025/3 2025/6 2025/9 2025/12 2026/3
Ceyreklik Net Kar

2025/3 2025/6 2025/9 2025/12 2026/3
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etti. Sepet buyukligindeki ylkselis, sepet basina trtin adedindeki artistan kaynaklandi, WIN sadakat programinin
yayginlasmasi ve magaza ici alisverise gore daha yliksek ortalama harcama yaratan online kanalin biiyimesi bu
egilimi destekledi. Trafikteki hafif gerileme agirlikla ocak ayindaki olumsuz hava kosullariyla iliskilendirildi. Sirket,
musteri trafiginin subat ve martta dengelendigini, nisanda ise pozitife dondiglini aktard.

Ceyrek icinde briit 62, net 45 magaza acildi. Tim kanallarda blylime goériliirken online satiglar fiziksel kanaldan
daha hizli biiytdi ve toplam gelir icindeki payini hem yillik hem ceyreklik bazda artirdi. Sok 2.0 magazalari da
gelire katkisini stirdiird( ve bu format artik sirketin toplam cirosunun yaklasik %210'unu olusturuyor. 1C26
itibariyla yaklasik 300 Sok 2.0 magazasi LFL magaza hesaplamasina dahil edildi, bu magazalarin cogu
donistirilen magazalardan geliyor ve yil icinde yeni agilan Sok 2.0 magazalarinin iki yillik faaliyet stiresini
tamamlamasiyla bu sayinin artmasi bekleniyor.

Nakit Pozisyonu

Yonetim, isletme sermayesinde bu yil baslattigl girisimin alacak tarafinda olmadigini vurguladi. Satislarin yaklasik
%70'i kredi karti, %30'u nakit gergeklesiyor ve kredi karti alacaklari ertesi glin faktoring yoluyla nakde ceuvriliyor,
faktoring oranlari zaten duslk oldugundan burada iyilestirme alani gortilmuyor. Sirket, 55 glin civarindaki stok
sliresini ve bor¢ 6deme siiresini dengeleyerek net nakit pozisyonunu biiyitlip elde edilen nakdi mevduatta
degerlendirerek faktoring giderini telafi ediyor. Sirket, enflasyonist ortamda stok stresini dislirmenin promosyon
ve brit marj yonetimi agisindan bir miktar avantaj sagladigini, ancak enflasyon kaynakli stok kazancinin finansman
tarafindaki kayiplarla kiyaslanamayacagini, bu nedenle stok stiresini stok sorunu yaratmayacak sekilde optimize
etmeyi amacladigini aktardi.

Geri alim konusunda sirket, heniiz nakit pozisyonunun finansman gideri yarattigini ve énceligin net karin
iyilestirilmesi ile istiraklere yatinm oldugunu belirterek geri alimin kisa vadeli gindemde bulunmadigini ifade etti.
Temettl tarafinda ise dagitilabilir 6zkaynak kalemlerinin 2025 6ncesinde tiikendigi, yasal kayitlarda gegen yilin
zararinin telafi edilip pozitif net kara ulasilmasinin gerektigi ve bunun bir-iki yil daha alabilecegi aktarildi.

Stratejik Oncelikler

2024 yilinda hizmete sunulan Sok 2.0 formati, Mart 2026 sonu itibariyla 700'(in Gizerinde magazaya ulasti ve bu
magazalarin %30'dan fazlasi mevcut magazalarin donidsimiinden olusuyor, format toplam magaza tabaninin
yaklasik %7'sini temsil ediyor. Standart magazalara kiyasla yaklasik %50 daha genis alana ve %10-20 daha fazla
Grln cesidine sahip olan Sok 2.0, taze ve dondurulmus Grlnlerin yani sira hazir yemek ve "al gotir" gibi
kategorilerle daha genis bir misteri kitlesine hitap ediyor. Ceyrek icinde 51 magaza Sok 2.0 formatina
donustirildi ve yeni acgilislarin biytk bolium bu daha biylk formatta gerceklesti. Yonetim, magaza basina daha
ylksek gelir Greten bu konsepti bliyimenin dnemli bir bileseni olarak gordigiini, genisleme stratejisinin giderek
bu formata yonelecegini ve 2026'da hem yeni magaza acilislarinin hem de Sok 2.0 dontisimlerinin 2025'in
Gzerine cikarilmasinin planlandigini belirtti.

2023 yilinda baslatilan WIN sadakat programinda ilk geyrekte, gegen yilin ayni donemine kiyasla sadakat
musterilerinin payi t¢ katindan fazla, WIN'in satis penetrasyonu ise yaklasik ¢ kat artti. WIN Gyeleri, Giye
olmayanlara gore daha yuiksek sepet tutari olusturdugundan program hem ciroya hem ayni magaza blylimesine
katki veriyor. Sirket, WIN'in promosyon faaliyetlerindeki agirligini artirmayi ve daha kisisellestirilmis kampanyalar
devreye almayi planliyor, programin sagladigi veri iggorulerinin kisisellestirme kabiliyetini gliclendirdigi aktarildi.

Online kanal Cepte Sok, 81 ildeki yaklasik 1.300 magaza lizerinden siparis karsiliyor ve mevcut magaza agi ile
stogu kullanarak fiziksel agl tamamliyor. Online satislar fiziksel biylimeden daha hizliilerliyor ve daha yliksek
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sepet tutari ile ek trafik yaratiyor. Sirket, agresif bliylime yerine siirdirilebilir ve karli bir online is kurmayi
énceliklendirdigini, bu cercevede web platformunu yeniledigini belirtti. Gida disi tarafta "Sok'tan Iste Gelsin"
modeli, tedarikgiden dogrudan sevkiyat ve SOK deposundan sevkiyat olmak lizere iki kanalla isliyor.

Sirket, Kamuyu Aydinlatma Platformu'nda duyurdugu Gzere, tam milkiyetindeki istiraki UCZ Magazacilik ile
kolaylastirilmis usulde birlesme planladigini acikladi. Dikey entegrasyon stratejisinin bir parcasi olarak
konumlandirilan UCZ Magazacilik, salca, zeytinyagl, konserve gida, kuruyemis ve dondurulmus sebze gibi
kategorilerde SOK'un 6zel markali Grunleri icin temel Grlin tedarikinde rol oynuyor. Birlesmenin amaci kurumsal
yapinin sadelestirilmesi ve ek maliyet verimlilikleri, istirak halihazirda tam konsolide edildiginden islemin
konsolide finansallara etkisi bulunmuyor.

2026 Beklentileri

Sirket, 2026 yilina iliskin beklentilerini degistirmedi. ilk ceyrek performansinin bu beklentileri dogruladig ve ikinci
ceyrege saglam bir baslangic yapildigi belirtildi.

Beklenti Konusu 2025 Gergeklesmesi 2026 Beklentisi
Reel Ciro Blylmesi (yillik) %5,4 %5,0 (+/- %1,0)
FAVOK Marji %2,8 %3,0 (+/- %0,5)
Yatirim Harcamasi / Satis %1,9 Cironun yaklasik %2,0'si

Yilin geri kalanina iliskin risklere deginen sirket, yil ortasinda piyasa genelinde olasi bir ticret diizeltmesinin
faaliyet giderlerini dogrudan etkileyecegini, ancak tlketicinin bu geliri harcamasiyla orta vadede yonetilebilir
oldugunu ve etkinin artis oranina bagli oldugunu aktardi. Orta Dogu'daki gelismelerin operasyonlar lGizerinde
belirgin bir etkisinin henliz gériilmedigi, ancak eneriji, gida ve tarimsal girdi maliyetleri Gizerinden enflasyona yukari
yonli risk olusturabilecegi ifade edildi. Bununla birlikte gida perakendesinin savunmaci yapisi ve harcamanin
temel ihtiyag niteligi nedeniyle is modelinin direngli oldugu vurguland.

A101'in CarrefourSA'yi satin alma beklentisine iliskin olarak sirket, CarrefourSA'yi siipermarket segmentinde
SOK'un dogrudan rakibi olmayan bir aktor olarak nitelendirdi. Nisanda satis ivmesinin strdtigu, muisteri trafiginin
pozitife dondigl ve tek ay bazinda reel ciro biylimesinin ilk ceyrek ortalamasinin (%7,5) lizerinde gerceklestigi
paylasildi. Ikinci ceyregin temkinli bir bakisla ilk ceyrege benzer seyretmesinin beklendigi, mayis ortasinda
acllmaya baslanan yazlik mevsimsel magazalarla birlikte ticlinci ¢geyregin satis agisindan giliclii bir dénem oldugu
ifade edildi.

Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



