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A1 Capital Araştırma        
Bu raporda yer alan her türlü bilgi, değerlendirme, yorum, istatistiki şekil ve bilgiler hazırlandığı tarih itibari ile mevcut piyasa koşulları ve güvenirliğine inanılan kaynaklardan elde edilerek derlenmiştir ve A1 Capital Yatırım 

Menkul Değerler A.Ş. tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. Sunulan bilgilerin doğruluğu ve bunların yatırım kararlarına uygunluğu tarafımızca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sağlanmasına 

yönelik olarak verilmemekte olup alım satım kararını destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi 

bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanılarak yapılan işlemlerden, yorum ve bilgilerin kullanılmasından doğacak her türlü 

maddi/manevi zararlardan ve her ne şekilde olursa olsun üçüncü kişilerin uğrayabileceği her türlü doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan dolayı A1 Capital Yatırım Menkul Değerler A.Ş. ile bağlı kuruluşları, çalışanları, yöneticileri 

ve ortakları sorumlu tutulamaz. 
 

 

 

Şirket’in yayımladığı 2020 yılı 3.çeyrek finansallarını bir önceki yılın aynı dönemine 
göre kıyasladığımızda, Ciro %27,3 artış ile 5,484 milyar TL oldu. Satışların Maliyeti 
kalemi % 27,8 artış ile 4,208 milyar TL olarak kaydedildi. İlgili dönemde, Brüt Kar % 

25,8 artış ile 1,275 milyar TL olarak gerçekleşti. Operasyonel giderlerde artışa rağmen 
esas faaliyetlerden diğer giderler kaleminde yaşanan sınırlı iyileşme ile Esas Faaliyet 
Karı % 66,1 artış ile yaklaşık 197 milyon TL oldu. Yatırım faaliyetlerinden gelirler 

grubunda yaşanan iyileşmenin olumlu etkisi ile birlikte Finansman Öncesi Kar % 66,7 
artış ile 200,7 milyon TL olarak kaydedildi. Ertelenmiş vergi gideri yaklaşık % 58 artış 
gösterdi. Ana ortaklık payları dönem net karı yaklaşık yaklaşık % 84 artış ile 53,3 

milyon TL’ye yükseldi. İlgili dönemde FAVÖK % 21,1 artış ile 512 milyon TL 
yükselirken, FAVÖK Marjı ise 50 puan kötüleşme ile % 9,3’e geriledi.  
Şirket’in açıkladığı finansallar içerisinde yer alan bazı kalemlerin piyasa beklentisine 
göre kıyasladığımızda, genel tabloda Ciro, FAVÖK ve Net Kar kalemleri beklentilerin 
hafif üzerinde gerçekleştiği görülmektedir.  
Şirket’in açıkladığı 2020 yılı 9 aylık finansalları bir önceki yılın eş dönemine göre 
kıyasladığımızda, Ciro % 30,2 artış ile 15,4 milyar TL’ye yükseldi. Satışların Maliyeti 
kalemi % 29,8 artış ile 11,78 milyar TL oldu. Brüt Kar % 31,5 artış ile 3,6milyar TL 
olarak kaydedildi. İlgili dönemde FAVÖK % 32,9 yükseliş ile 1,463 milyar TL olurken, 
FAVÖK Marjı 20 baz puan kötüleşme ile % 9,5’e geriledi. Operasyonel giderlerdeki 

artışa rağmen esas faaliyetlerden diğer giderler kaleminde kısmi iyileşme ile birlikte 
Esas Faaliyet Karı % 126 artış ile 538,4 milyon TL oldu. Yatırım Faaliyetlerinden 
gelirler/giderler kısmında yaşanan sınırlı iyileşme ile birlikte Finansman Gideri Öncesi 
Kar 548 milyon TL’ye yükseldi. Artan vergi giderine rağmen Ana Ortaklık Payları 
Dönem Net Karı % 172 artış ile 109 milyon TL olarak gerçekleşti. Şirket 2019 yılı 9 aylık 
dönemde 150 milyon TL net zarar kaydetmişti.  
 

Değerlendirme; 

 

Şirket 3.çeyrekte 221 ve 9 aylık dönemde toplamda 667 yeni mağaza açılışı yapmıştır. Toplam mağaza sayısı 7.882’ye 
ulaşmıştır. Mağaza kırılımını bakıldığında, 7.550 Şok Mağazası ve 332 Şok Mini Mağazası’ndan oluşmaktadır.  
Şirket 2020 yılı beklentilerinde Yeni Mağaza Açılışı, Net Satışlar ve Yatırım Harcamaları hedeflerinde yukarı yönlü revizeye 
gitmiştir. Revize olan beklentilerde; Yeni Mağaza Açılışı : 900 ((+/-50), Net Satışlar: 28% (+/-2%) ve Yatırım Harcamaları: 
~430 milyon TL olarak belirlenirken, FAVÖK Marjı : 5,5% (+/- 0,5%) (TFRS 16 Hariç) ve FAVÖK Marjı : 9,5% (+/- 0,5%)(TFRS 

16 Dahil) olarak korunmuştur.  
Şirket’in net nakit pozisyonu, 3Ç20’de 884 milyon TL’ye yükselmiştir 

Şirket’in açıklanan finansallarını incelediğimizde çeyreklik bazda istikrarlı olarak toparlanmanın devam ettiği gözüküyor. 
Yıl içerisinde yaşanan salgının olumsuz etkilerinin minimize edildiği/edilmeye çalışıldığı bazı sektörlerin başında gelen 
gıda sektörünün önemli oyuncularından birisi olan şirketin yaygın mağaza ağı, online satış kanalı, güçlü nakit gelişimi ve 
bilanço ile etkin maliyet yönetimi ve faaliyet karında yaşanan iyileşmenin etkisi ile uzun vadede şirket pay senedini 
beğenmeye devam ediyoruz.  
Şirket pay senedinin endekse göre TL bazında getiri performansı incelediğimizde, yılbaşından bu yana getiri performansı 
olarak pay senedinin endeksi yendiği görülmektedir.  
Şirket pay senedi için mevcut koşulların devam etmesi durumunda orta ve uzun vadede “endekse paralel getiri 

performansı” beklentimizi korumaya devam ediyoruz.  

Hisse Bilgileri [mn TL]

Kodu: SOKM

Sektör: Perakende Ticaret

Son Fiyat: 11,36

Öd. Sermaye: 611,93

Piy. Değeri: 6.952

Firma Değeri: 8.313

Halka Açıklık Oranı: 42,1%

HAPD: 2.925,9

Yıllık Ort. Hacim: 75,6

Ay 6 Ay Yıl
TL -7,4% 3,9% 20,7%

USD -14,9% -13,4% -17,7%

Relatif -7,9% -8,7% 3,3%

Şirket’in amacı; yürürlükteki 
ithalat, ihracat mevzuatı ile 

konuya ilişkin bilcümle 
mevzuata uymak kaydıyla her 

türlü malın ithalatı, ihracatı 
ve market işletmeciliği 

çerçevesinde yurt içi ve yurt 
dışında  perakende 

ticaretidir. Şirket, amacını 
gerçekleştirmek için faaliyet 

konusuna girmesi kaydıyla 
her türlü işe girebilir.

Faaliyet 

Alanı:

Hisse Perf.
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Şirket’in bugün saat 16:00’da gerçekleştireceği analist toplantısı sonrasında değerlendirmemizi tekrar gözden 
geçireceğiz. 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Finansal Performans 2020/09 2019/09 Değişim 3Q20 2Q20 1Q20 3Q19 Yıllık Δ
Net Satışlar [mn TL] 15.397 11.822 30,2% 5.484 5.225 4.688 4.307 27,3%

Brüt Kar [mn TL] 3.618 2.751 31,5% 1.275 1.212 1.130 1.014 25,8%

Brüt Kar Marjı 23,5% 23,3% 23,3% 23,2% 24,1% 23,5% -1,2%

FAVÖK [mn TL] 1.463 1.100 32,9% 512 487 463 423 21,1%

FAVÖK Marjı 9,5% 9,3% 9,3% 9,3% 9,9% 9,8% -4,9%

Net Kar [mn TL] 109,09 -150,8 172,3% 53,3 50,4 5,4 -29,0 83,8%

Net Kar Marjı 0,7% -1,3% 1,0% 1,0% 0,1% -0,7% 44,4%

Özsermaye [mn TL] 90 120 -25,4% Piyasa Oranları Cari

Aktifler [mn TL] 6.898 5.305 30,0% F/K 0,00 18,69

Özsermaye/Aktif 1,3% 2,3% PD/DD 77,51 24,23

ROE* -36,9% -95,4% FD/FAVÖK 4,54 9,84

ROA* -0,6% -5,0% Temettü Verim ** 0,00 1,83

* Oranlar yıllık olarak verilmiştir.
** BIST 100 Temettü Verim Ortalaması ile karşılaştırılmıştır.

SOKM 2020 - 3. Çeyrek Mali Sonuçları

Sektör Ort

ÖZET BİLANÇO [bin TL] 2020/09 2019/12 2020/09 2019/12

DÖNEN VARLIKLAR 2.764.570 1.860.432 KV YÜKÜMLÜLÜKLER 5.188.168 4.290.295

Hazır Değerler 935.460 431.286 Finansal Borçlar 690.846 601.121

Kısa Vadeli Ticari Alacaklar 130.777 74.417 UV Fin. Borçların KV Kısımları 47.139 75.514

Diğer Kısa Vadeli Alacaklar 14.338 5.075 Ticari Borçlar 3.926.388 3.395.061

Stoklar 1.675.202 1.329.733 Diğer Borçlar 3.167 1.482

Peşin Ödenmiş Giderler 4.919 12.757 UV YÜKÜMLÜLÜKLER 1.618.425 1.444.370

Diğer Dönen Varlıklar 3.874 7.164 Finansal Borçlar 1.558.886 1.398.517

DURAN VARLIKLAR 4.133.216 3.847.369 Borç ve Gider Karşılıkları 0 0

Diğer Uzun Vadeli Alacaklar 24.496 19.735 Ertelenmiş Gelirler 0 0

Maddi Duran Varlıklar 1.228.733 1.100.702 ÖZ SERMAYE 89.682 -28.343

Maddi Olmayan Duran Var. 689.490 685.289 Sermaye 611.929 611.929

Peşin Ödenmiş Giderler 0 0 Net Dönem Karı 109.088 -298.638

Diğer Duran Varlıklar 0 0 Geçmiş Yıl Karları 129.420 428.057

TOPLAM AKTİFLER 6.897.786 5.707.801 TOPLAM PASİFLER 6.897.786 5.707.801
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Mali Rasyolar Cari Önceki
Cari Oran 0,53 0,43

Likidite Rasyosu 0,21 0,12

Özsermaye/Aktif (%) 1,30 -0,50

Fin. Gider / Net Satış (%) 2,89 3,02

Yatırımlar / Net Satış 9,84 11,58

Alacak Tahsil Siresi (Gün) 2 2

Stok Devir Süresi (Gün) 37 32

Tic. Borç Ödeme Süresi (Gün) 84 80

Faaliyet Döngüsü (Gün) -45 -46

ÖZET GELİR TABLOSU [bin TL] 2020/09 2019/09

SATIŞ GELİRLERİ 15.397.274 11.821.766

SATIŞLARIN MALİYETİ (-) 11.779.554 9.070.972

BRÜT KAR 3.617.720 2.750.794

FAALİYET GİDERLERİ (-) 2.661.648 2.100.435

Araştırma ve Geliştirme Gid. 0 0

Paz. Sat. Ve Dağ. Giderleri 2.543.935 2.032.366

Genel Yönetim Giderleri 117.713 68.069

NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 956.072 650.358

DİĞ. FAAL. GELİR -7.011 26.253

DİĞ. FAAL. GİDERLER (-) 410.605 438.834

FAALİYET KARI VEYA ZARARI 538.456 237.777

YATIRIM FAAL. GELİRLER 11.409 9.384

YATIRIM FAAL. GİDERLER 2.266 3.182

FİNANSAL GELİRLER 0 0

FİNANSAL GİDERLER (-) 414.662 419.384

VERGİ ÖNCESİ KAR/ZARAR 132.936 -175.404

ÖD. VERGİ VE YASAL YÜK. (-) 23.817 -24.879

Dönem Vergi Gelir/Gideri 478 1.643

Ertelenmiş Vergi Gelir/Gideri 23.339 -26.522

NET DÖNEM KARI/ZARARI 109.088 -150.815
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Risk Uyarısı: Bu raporda yer alan her türlü bilgi, değerlendirme, yorum, istatistiki şekil ve bilgiler hazırlandığı tarih itibari ile mevcut 

piyasa koşulları ve güvenirliğine inanılan kaynaklardan elde edilerek derlenmiştir ve A1 Capital Yatırım Menkul Değerler A.Ş.  
tarafından genel bilgilendirme amacı ile hazırlanmıştır. Sunulan bilgilerin doğruluğu ve bunların yatırım kararlarına uygunluğu 
tarafımızca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin sağlanmasına yönelik olarak verilmemekte olup alım satım kararını 
destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanların kişisel 
görüşlerine dayanmaktadır. Herhangi bir yatırım aracının alım-satım önerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalıdır. Bu görüşler 
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatırım kararı verilmesi 

beklentilerinize uygun sonuçlar doğurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan , eksikliklerden ya da bu 

bilgilere dayanılarak yapılan işlemlerden, yorum ve bilgilerin kullanılmasından doğacak her türlü maddi/manevi zararlardan ve  her 

ne şekilde olursa olsun üçüncü kişilerin uğrayabileceği her türlü doğrudan ve/veya dolaylı zararlardan dolayı A1 Capital Yatırım 
Menkul Değerler A.Ş. ile bağlı kuruluşları, çalışanları, yöneticileri ve ortakları sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatırım bilgi, yorum 

ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir 
 

 

 

Endekse Paralel Getiri % 10 artış

Endeks Üzeri Getiri % 10 üzeri 

Endeks Altı Getiri %10 altı 

Metadoloji : Getiri Performansı İçin Uygulanan Tanımlar 

Gelecek 12 ay için endekse kıyasla öngörülen potansiyeli kapsar
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ÇEKİNCE .. 
 

Burada yer alan yatırım bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatırım danışmanlığı kapsamında değildir. Yatırım danışmanlığı hizmeti, yetkili 

kuruluşlar tarafından kişilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alınarak kişiye özel sunulmaktadır.  
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 dayanılarak yatırım kararı verilmesi beklentilerinize uygun sonuçlar 

doğurmayabilir.  
Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş.'nin Araştırma Bölümü tarafından bilgi verme amacıyla 
hazırlanmış olup herhangi bir hisse senedinin alım satımına ilişkin bir teklif içermemektedir. Veriler, güvenilir olduğuna inanılan 
kaynaklardan alınmıştır. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amaçlı kullanılmasından doğabilecek 
zararlardan A1 CAPİTAL Yatırım Menkul Değerler A.Ş. hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz.  
İşbu rapordaki tüm görüş ve tahminler, söz konusu rapor tarihiyle A1 CAPİTAL  Yatırım Menkul Değerler A.Ş. Araştırma Bölümü’ne 
ait olup diğer GÜLER HOLDİNG Grubu şirketlerinin görüş ve tahminlerini temsil etmemektedir. Bu rapordaki tüm görüş ve bilgiler 

önceden haber verilmeksizin değiştirilebilir.  
A1 CAPİTAL Yatırım ve diğer grup şirketleri bu raporda adı geçen şirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya işlem yapabilir. 

Ayrıca, yatırımcılar bu raporda adı geçen şirketlerle  A1 CAPİTAL Yatırım ve diğer grup şirketlerinin yatırım bankacılığı ve/veya diğer 
iş ilişkileri içinde olabileceğini veya bu tür iş fırsatları arayışında olabileceğini kabul ederler. 
 


