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Bim Birlesik Magazalar Finansal Sonu¢ Degerlendirmesi

= Belklentilerin altinda net kar: Bim Birlesik Magazalar
<BIMAS TI> 1C25’te 3,29 milyar TL olan beklentimizin Bloomberg Kodu BIMAS TI
%18, piyasa tahmini olan 3,68 milyar TL’nin ise %26 altinda Tavsiye AL

2,71 milyar TL'lik net kar agikladi. Net kar bir &nceki

" s . Onceki Hedef Fiyat (TL/hisse) 772,00
ceyrege gore %30 ve yillik bazda %49 dusti. Net karin ] ]
beklentilerin altinda kalmasinda; personel, amortisman ve Hedef Fiyat (TU/hisse) 772,00
itfa giderlerindeki artisin etkili oldugunu gérmekteyiz. Kapanis (TL/hisse) 486,75
Yiikselis Potansiyeli (%) 59%
* Net satiglar beklentileri karsiladi: Sirket, 1C25 Piyasa Degeri (milyon TL) 295555
doneminde yaklagik 148,00 milyar TL olan konsensiis ve ' o
beklentimizey par:;lel olarak I47),l72 milyar TL'lik net satig Piyasa Degeri (milyon USD) 7.666
geliri agikladi. Net satis gelirleri ceyreklik ve yillik bazda Firma Degeri (milyon TL) 314.155
sirastyla %14 - %3'lik yiikselis kaydetti. Sermaye (milyon TL) 607
Halka Agiklik Orani (%) 60,00
= Magaza sayisindaki biiyiime devam ediyor. Sirketin
IC24’te yurt ici ve yurt disi BiM ile FILE toplam magaza T ahminier. TLmn 2024 2025T 2026T
sayist 12.791 iken, 1C25’te yaklasik %8 artisla 13.809’a -
yikseldi. Diger taraftan FILE'nin magaza sayisi yillik %21 Net Satis Gelirleri 519.566  571.523  628.675
artisla 295 adede ulasmistir. Sirket'in tiim operasyon Biiyiime (%) 10% 10% 10%
kollarini dikkate aldi§imizda magaza sayisindaki istikrarh FAVOK 22.557 27.890 32.691
artisin detvam ettig.i gorilmektedir. Ayni magaza mu§teri Biiyiime (%) 14% 24% 17%
trafigi (Like for Like) yillik %5’ten -%3,7’ye gerilerken,
ceyreklik ise |1bps iyilesme kaydetti. Like for Like sepet Net Kar 18.586 18.860 24.644
hacmi hem yillik hem de ceyreklik daralarak %40,3’e Biiyiime (%) -17% 1% 31%
geriledi. BIM’in yurt i¢i magazalarinda satilan kendi Karhilik (%)
markalarina ait drdnlerin net satiglara orani 2025 yilinin ilk FAVOK Marii 43% 4.9% 52%
ceyreginde %57 ) oIar.ak gergeklesti. FILE‘nln“ kendi Net Kar Marj 3.6% 3.3% 3.9%
markalarina ait Griinlerin satislarina orani ayni donemde
%32 oldu. Borgluluk
Net Borg 28.736 36.257 45.114
= Marjlarda sinirli gerileme: Sirket, 1C25’te 6,77 milyar Net Bor¢ /[FAVOK 1,27 1,30 1,38

TL olan beklentimizin %22, piyasa medyan beklentisi olan
6,47 milyar TL’nin %18 altinda 5,28 milyar TLlik FAVOK
acikladi. Bu gelismenin etkisiyle FAVOK marji yilik ve
ceyreklik bazda sinirli  gerileyerek 9%3,6 seviyesinde
gergeklesti. Yukarida belirttigimiz nedenlerden dolay: diger * Tahminler reeldir.
marjlarda sinirl gerilemeler gorilmistir. Briit kar marji
%17,5 ve net kar marj %1,8 seviyelerinde gergeklesmistir.

Degerleme Carpanlari
F/IK 16,90 15,67 11,99
FD/FAVOK 15,20 11,26 9,61
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* Net borg ceyreklik %41 diistii: Sirket’in net borcu yillik
%6 artarken ceyreklik %41 diiserek 18,60 milyar TL oldu.
Ayrica, Sirket’in serbest nakit akimi isletme faaliyetlerinden
yaratilan nakit akisindaki %142’lik artisla birlikte 9,08
milyar TL olarak gerceklesti. Net Bor¢ / FAVOK orani ise
bir onceki yila goére 0,40 seviyesinden 1.40’a yiikseldi.
Tahminlerimizden daha iyi Net Borg/FAVOK orani
gergeklestigini goriiyoruz.
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= BIMAS icin 12 aylhk hedef fiyatimizi 772,00 TL
olarak koruyor ve model portfoyiimiizde tutmaya
devam  ediyoruz. 1C25'te  beklentilere paralel
gerceklesen hasilata karsin, net kar ve FAVOK Or. Kutay Gozgor
rakamlarinin  beklentilerin  altinda  gergeklestigini
gormekteyiz.  Sirket'in  magaza sayisindaki istikrarl
biiylimeye dikkat ¢ekiyoruz. 1C25 finansal sonuglarina
iliskin piyasa tepkisini yakindan takip ediyor olacagiz.
BIMAS icin 12 aylik hedef fiyatimizi 772,00 TL olarak Ubeyde Safvan Erbas
koruyor ve model portfoylimiizde tutmayi siirdiiriiyoruz. ubeyde erbas@kuveytturkyatirim.com.tr

Analist

kutay gozgor@ kuveytturkyatirim.com.tr
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Ozet Finansal Gorunum

Gelir Tablosu (milyon TL) 1625 1624 yly (%) 4G24 6/ (%) 12A24 12A23 y/y (%)
Net Satislar 147.723 143.308 3 129.067 14 519.567 474.200 10
Satiglarin Maliyeti (-) 121.864 118.648 3 105.568 15 428.749 399.582 7
Briit Kar/Zarar 25.859 24.660 5 23.499 10 90.817 74.619 22
Faaliyet Giderleri (-) 26.758 23.036 16 21.050 27 85.472 69.769 23
Esas Faaliyet Kan -899 1.624 ad. 2.449 ad. 5.345 4.849 10
Amortisman 6.181 4.521 37 4,518 37 17.213 15.004 15
FAVOK 5.282 6.145 -14 6.967 -24 22.558 19.854 14
Dig. Gelir/Gider (net) -399 34 ad. 228 ad. -44 868 ad.
Yat. Fal. Gel. (net) 1.094 610 79 1.486 -26 4.107 1.225 235
Finansal Gelir/Gider (net) 6.600 6.605 -0 1.960 237 16.525 24.885 -34
Parasal Kazang (Kayip) 8.248 7.850 5 3.503 135 21.622 28.325 -24
Vergi Oncesi Kar/Zarar 6.396 8.873 -28 6.124 4 25.934 31.828 -19
Vergi -3.686 -3.517 ad. -2.262 ad. -7.321 -9.528 ad.
Kont. Giicii Olmayan Paylar 5 1 787 -2 ad. 26 7 298
Ana Ortaklik Net Kar 2.705 5.355 -49 3.864 -30 18.587 22.293 -17
Karliik 125 1G24 y/y (%) 4G24 /¢ (%) 12A24 12A23 y/y (%)
Briit Kar Marji 17,5% 17,2% 0,3bps 18,2% -0,7bps 17% 16% 1,7bps
Esas Faaliyet Kar Marji -0,6% 1,1% -1,7bps 1,9% ad. 1% 1% 1
FAVOK Marji 3,6% 4,3% -0,7bps 5,4% -1,8bps 43% 4,2% 4
Vergi Orani -57,6% -39,6% -18,0bps -36,9% -20,7bps -28% -30% ad.
Net Kar Marj 1,8% 3,7% -1,9bps 3,0% -1,2bps 3,6% 5% 24
*Net Borg 18.601 17.549 6 31.628 -41 31.628 22,162 43
Net Borg/FAVOK 1,40 0,40 100,1bps 0,80 59,7bps 0,80 0,40 40,4bps
Nakit Akim Tablosu 1625 1G24 yly (%) 4C24 ¢/c (%) 12A24 12A23 y/y (%)
isletme Faalyetierinden Nakit 23.181 9.576 142 -807 ad. 31.204 30.235 3
Yatrm Faalyetierinden Nakit -14.089 -6.003 ad. 9.752 ad. -16.930 -17.521 ad.
Serbest Nakit Akimi 9.092 3.573 154 8.944 2 14.274 12.714 12
Gelirere Orani (%) 6,2% 2,5% 3,7bps 7% -0,8bps 2,7% 2,7% 0,1bps
Finansman Faalyetlerinden Nakit -2.849 -1.923 ad. -9.216 ad. -15.837 -11.794 ad.
Yabanci Para Gevrim Farki Etkisi -55 143 ad. 5 ad. -35 143 ad.
Net Nakit Degisimi 4.856 917 429 -213 ad. -2.392 17 ad.

* Pozitif rakam net borg, negatif rakam ise net nakit pozisyonunu ifade etmektedir.

** a.d. = Anlamli Degil
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Yasal Uyari

Bu raporda yer alan bilgiler Kuveyt Tiirk Yatirim Menkul Degerler A.S. (“Kuveyt Tiirk Yatirm”)
tarafindan genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmisti. Burada yer alan bilgi, yorum ve
tavsiyeler yatirnm damismanhgr kapsaminda degildir. Yatirim damismanhgi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirm danismanligi sozlesmesi cergevesinde, kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye ozel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel
niteliktedir, herhangi bir yatirrm aracinin allm ya da satimi i¢in oneri niteliginde
yorumlanmamalidir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak mali durumunuz, risk ve
getiri beklentileriniz ile uyumlu olmayan yatirrm kararlari vermeniz beklentilerinize uygun
olmayan sonuglar dogurabilir. Burada yapilan analizlere dayanarak yapilan yatirimlar zararla da
sonuglanabilir. Bu rapora dayanarak yapilan herhangi bir yatirrmin sonucu Msteri’ye aittir. Bu
sonuglardan dolayr Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari hi¢bir sorumluluk tstlenmemektedir. Bu
raporda yer alan bilgiler, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olmakla birlikte
kesinlikleri ve dogruluklari garanti edilmemektedir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasindan, kullanilan kaynaklardaki hata ve eksik bilgilerden dolayr dogabilecek zararlar
konusunda Kuveyt Tirk Yatirim ve galisanlari herhangi bir sorumluluk kabul etmez. Raporda
yer alan bilgiler Kuveyt Turk Yatirm’in yazil izni olmadan ¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya
uguncu kisiler ile paylasilamaz.




