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Sirket Raporu ve Finansal Degerlendirme Raporu

Bim Birlesik Magazalar <BIMAS>
Gida Perakende

Bim Birlesik Magazalar (BIMAS)'taki hedef fiyatimizi 787,8 TL'ye yUkseltiyor ve takip

(coverage) listemizde tutmaya devam ediyoruz.

BIMAS, 2025 yilinin ikinci geyreginde beklentilere paralel 153,2 milyon TL ciro, 6,5 milyar TL
beklentilerin Ustiinde 9,4 milyar TL FAVOK ve 3,8 milyar TL konsensUs beklentinin altinda
2,7 milyar TL net kar agikladi. Agiklanan finansallar gegen yilin ayni ceyregi ile
kiyaslandiginda ciro %4, FAVOK %91 artarken, net kar %55 azaldi. Yari yildan yar yila
bakildiginda 1Y25'te 1Y24'e gére ciro %3, FAVOK %31 artarken, net kar %53 azaldi.

TMS29 harig finansallarda ise 2C25'te 2C24'e gore net satislar %41 artisla 151,6 milyar TL'ye,
brit kar 21,3 milyar TL'den 32,9 milyar TL'ye, brit kar marji %19,9'dan %21,7'ye, FVAOK 6,9
milyar TL'den 11,0 milyar TL'ye, net kar ise 4,1 milyar TL'den 6,0 milyar TL'ye yUkseldi. Bu
dénemde FVAOK marji 0,8 puan artisla %73'e, net kar marji ise 0,1 puan artisla %4,0'e

yukseldi.
1Y25 124 Degisim
Net Satiglar 296.022 207.676 43%
Brut Kar 62.809 41.980 50%
Brut Kar Mariji 21,2% 20,2% 100 baz puan
FVAOK 20.795 14.612 42%
Net Kar 10.71 8574 25%
FVAOK Mariji 7,02% 7,04% -
Net Kar Marji 3,62% 4,13% 51 baz puan

2025 yilinin ikinci ceyredinde TMS29 haric ayni magdaza satis (magdaza basl /gunltk (TL)
gecen yilin ayni ceyregine gére %28,2 ve ayni magaza sepet hacmi (TL/ aligveris basina) %

34,1 artarken, ayni magaza trafik (magaza basl, gunlUk) %4,4 dlsus kaydetti.

Satislarin UrUn kategorisine gére kiriiminda 2C25'te sirketin kendi markali private label
Urdnlerin payl gegen yilin ayni ¢ceyregindeki %58 seviyesinden %54'ye gerilerken, markal
Urdnlerin pay! %33'den %35'e yukseldi. 2C25'te spot ve seckin (exclusive) Urlnlerin payi ise
siraslyla %8 ve %1 oldu. Satislarin TMS 29 enflasyon muhasebesi hari¢ sekilde format ve
cografyaya gore kiriiminda ise birinci ¢eyrekte Bim Turkiye'nin payl gecen yil ayni
ceyregindeki %87 seviyesinden %85'e gerilerken File'nin payr %8'den %10’a yukseldi.
2C25'te Fas ve Misir'in payi ise sirasiyla %4 ve %1 olarak gergeklesti. BIMAS, 2025 yilinin
ikinci ceyreginde 266 magaza acarken, magdaza sayis! toplam 14.075'e yUkseldi. (2024:
13.583 magaza) Magaza sayis! artisi yillik %7 oldu. 2C25'te acilan 266 magazanin dagilimi
ise 7'si Misir, 41 Fas, 17 File ve 201 Bim Turkiye seklinde oldu. File'nin magaza sayisi 312'ye
yukseldi.

Sirketin ilk alti ayda (TMS 29) yatirnm harcamalari 11,4 milyar TL'den 10,0 milyar TL'ye
geriledi. Yatirnm harcamalarinin satislara orani 0,6 puan duserek %3,2'ye geriledi. Sirketin
faaliyet giderleri ise %16,4'ten %18,le ylkseldi. ikinci ceyrekte personel maliyetleri 109 baz

puan, amortisman giderleri 42 baz puan artis gosterdi.

Aciklanan finansallarin hisse Uzerine hafif olumlu katki yapmasini bekliyoruz.

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet
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Gugla Bilanco ile Volatil Piyasalardaki Givenli Liman

Bim Birlesik Marketler (BIMAS) 787,80 TL hedef fiyat, %48 getiri potansiyeli ile takip

listemizdeki yerini korumaya devam ediyor. Sirketin istikrarh ve kanitlanmis is

modelinin yaninda gug¢lu bilangosunun mevcut etkileri ile dalgali piyasa kosullarinda bir

avantaj olusturdugunu dusunuyoruz.

Magaza Agi Genislemeye Devam Ediyor. BIMAS, 2025 yilinin ikinci ¢eyredinde 266
magdaza agarken, magaza sayisi toplam 14.075'e yukseldi. (2024: 13.583 magaza) Magaza
sayisi artisl yillik %7 oldu. 2C25'te acilan 266 magazanin dadilimi ise 7'si Misir, 41 Fas, 17 File
ve 201 Bim Turkiye seklinde oldu. File'nin magaza sayisi 312'ye yUkseldi. Sirketin
magazacilik portféylinde genel anlamda farkli demografik yapilar, yasalar veya tuketim
aliskanliklari gibi nedenlerden dolayi ulkeler arasi karsilastirma yapmanin zor oldugunu
dusunuyoruz. Bu konuda sirketin son yillarda farkh ulkelere yaptigi yatirrmlar (Fas, Misir)
ve format gibi alanlara yatirm (FILE) yapmasini bir gdsterge olarak gériyoruz. Son
yillarda gidanin hane halki tuketimi icindeki payinin arttigini goézlemliyoruz. Bu
kapsamda indirimli marketlere olan ilginin daha da artacagdi beklentisi ile sirketin yUksek
magazacilik aginin devam edecedi kanaatindeyiz. (Magaza aginin genisleyecek olmasi

ve lojistik merkezi yatirimlarinin etkisi ile CAPEX/Ciro oranini %3,7 olarak dikkate aldik)
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indirim Marketlerine Olan ilgi Artiyor. Gida perakende sirketleri genel anlamda talep
esnekliginin dusuk olmasiyla dne ¢ikiyor. Enflasyonist etkileri cirosuna yansitabilen sektor,
enflasyonun dusUs egiliminde oldugu doénemlerde ise talepteki artis ve komisyon
giderlerindeki dususten faydalanabiliyor. Bu kapsamda surdUrulebilir ve dogru is modeli
ile BIMAS gida perakende tarafinda éne ¢ikiyor. TuUrkiye'de son yillarda ylksek enflasyon,
tUketici aliskanliklarini degistirdi. Pandemi ve pandemi sonrasi yasanan jeopolitik
gelismeler ile yillik enflasyon 2022 yilinda %85,5'lere kadar yUkseldi. 2025 yilinda enflasyon
%35,0'lere kadar gerilese de 6zellikle gida ve temel tuketim UrUnlerinde fiyat artislari ile

indirim marketlerine olan ilgi artis gosterdi.

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet
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Pandemi, ekonomik duraganlik ve dogdal afetlerin etkisi neticesinde sosyal statu
kaygisinin geri plana atilmasi ile temel ihtiyaclarin en uygun maliyetlerle karsilanmasi
one ciktl. Ayrica enflasyona bagli olarak orta sinifin daralmasi ve alt gelir grubunun
buytmesi, indirim marketlerinin musteri tabanini genisletti. BIMAS, kendi markalarini
yuksek denetimden gegirerek tedarikgilere Urettirirken, bu durum sirketin fiyatlama
mekanizmasi ve finansal yapisi icinde avantaj sagliyor. TUketiciler de yUksek fiyatl markali
aranler yerine, ézel markali ancak uygun fiyath Grtnlere yéneliyor. Ozetle, yuksek
enflasyon ve alim gucunun azalmasi ile temel ihtiyaglarin karsilanmasi noktasinda dusuk
fiyath Urunlere ilgi artarken, yuksek magazacilik agdi ile erisilebilir olunmasi ve verimli is

modeli ile BIMAS'In dalgali piyasalarda cazip oldugunu dusunuyoruz.
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Farkli Konsepti ile FILE Market Magazacilik A.S. (FILE) 2015 yilinda BIMAS tarafindan
kurulan FILE Market, indirim marketleri konseptinden ayrisiyor. Sirketin, FiLE'nin, ayri bir
sirket yapisi ile faaliyet gosterebilmesi amaciyla islemleri de tamamladi. Magaza sayisini
2025 yilinin ilk ceyreginde actigi 8 yeni magdaza ile 295'e cikaran FILE, orta-Ust gelir
grubunu hedefliyor. BIM ile yénetimsel bazda sirecler benzer olsa da FiLE tarafinin Grin

marjlarinin daha yUksek oldugunu disunmekteyiz.

FILE, BIM dlceginde magaza sayisina sahip olmamakla birlikte, FILE'nin magazalar sehir
merkezlerinde, orta-Ust gelir grubunun yodunlastigi bélgelerde yer almakta ve BiM'in

indirim market konseptine kiyasla tuketicilere sipermarket deneyimi sunuyor.

Tiurkiye'de Gida Harcamalarinin GSYH icindeki Payl.. Cida

hanehalklarinin yiyecek ve alkolslz iceceklere yaptigi harcamalarini kapsar. TUrkiye'de

harcamalari,

gida ve alkolsUz igecek harcamalarinin GSYH igindeki payl da 2024 yilinda %20,6 olarak
hesaplandi (Kaynak: TUIK). Bu veri ile gida tarafindaki degisim ile enflasyon Ulkelerin

durumu karsilastirilabilir.  Asagidaki tablodan da gordldugu Uzere hanehalki,

harcamalarinin yaklasik %50'si ile gida ve barinma ihtiyaglarini karsiliyor.

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet
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Harcama Turlerine Gére Hanehalki Tiiketim Harcamasinin Dagilimi (%)

pLoyZA 2023 Degisim
Gida ve Alkolsiiz igecekler 20,60% 18,10% 2,50%
Alkollu igecekler ve Tutln 2,80% 2,50% 0,30%
Giyim ve Ayakkabi 5,40% 510% 0,30%
Konut ve Kira 23,90% 26,00% -2,10%
Mobilya ve Ev Esyalari 6,50% 5,90% 0,60%
Saghk 2,20% 2,30% -0,10%
Ulastirma 21,90% 21,60% 0,30%
Bilgi ve iletisim 3,90% 3,70% 0,20%
Eglence, Spor ve Kiiltir 1,90% 2,30% -0,40%
Egitim Hizmetleri 1,00% 1,60% -0,60%
Lokantalar ve Konaklama Hizmetleri 5,90% 6,60% -0,70%
Sigorta ve Finansal Hizmetler 0,80% 0,70% 0,10%
Kisisel Bakim ve Cesitli Mal ve Hizmetler 3,20% 3,80% -0,60%

TUIK'Iin 2024 yili veriler baz alindiginda gelire gére sirali %20'lik gruplar itibariyla tUketim
harcamalarinin 2024 yilindaki dagilimina bakildiginda; en ytksek gelir grubu olan besinci
%20'lik grupta yer alan hanehalklari, ulastirma harcamalarina (motorlu tasit alimlari,
vb.) %26,6, konut ve kira

harcamalarina %22,1 ve gida ve alkolslUz igecekler harcamalarina %12,8 pay ayirdi. En

akaryakit, yolcu tasimacihgi, ara¢ bakim ve onarimi
dUsuk gelir grubu olan birinci %20'lik grupta yer alan hanehalklari ise, konut ve kira
harcamalarina %332, gida ve alkolsUz igecekler harcamalarina %30,4 ve ulastirma
harcamalarina %10,1 pay ayirdli. Temel gelir kaynadi maas, Ucret, yevmiye geliri olan
hanehalklari; konut ve kira harcamalarina %24,0, gida ve alkolsuz icecekler harcamalarina
%16,4 ve ulastirma harcamalarina %23,0 pay ayirdi. (Veriler, 2 Haziran 2025 tarihinde TUIK
tarafindan agiklanmis olup, Hane Halki Tuketim Harcamasi’'nin bir sonraki agiklanma
tarihi 22 Mayis 2026'dir).

Hane Gida Harcama Payi

Tarkiye*
2024 30,40%
2023 30,40%
ingiltere**
2024 ~%8,5
2023 ~%8,5
Almanya***
2024 ~10,7%
2023 ~11,3%
Nijerya****
2024 -
2023 ~60%
AB D****
2024
2023 ~11,2%

ymakc TO

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet
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Degerleme

iINA (000 TL)*

Net Satislar 459.722.000 678.089.950 861.064.463
Brut Kar 94.825.000 142.398.890 180.823.537
FAVOK 34.541.000 54247196 68.885.157
Net Kar 19.567.000 29.835.958 37.886.836
CAPEX 17.114.000 24.135.405 30.648.057
AOSM %32,5 %30,00
*TMS29 Harig
Firma Degeri TL (000) 460.324.830
Ug Deger Buyume %11
Net Borg (000 TL) 32.833.887
Tahmini Piyasa Degeri (000 TL) 427.490.943
Sermaye (000 TL) 600.000
Hedef Fiyat (TL) 787,81
TL 2025T 2026T
Ticari Alacak, Ort. 32.577.491.708 41.336.089.006
Stoklar, Ort. 56.176.579.596 71.279.892.112
Pesin Odenmis Gid., Ort. 3.965.682.323 5.031.872.893
Ticari Borg., Ort. 95.721.610.191 121.456.772.489
Ertelenmis Gelirler, Ort. 777.767.219 986.873.246
Net Satislar 678.089.950.000 860.397.319.060
Satislarin Maliveti 535.691.060.500 679.713.882.057
isletme Sermayesi -3.779.623.783 -4.795.791.723
Oran (%) -0,6% -0,6%
Degisim - 6.635.779.783 - 1.016.167.940

Riskler; i) online siparis aginin diger rakiplerine gére daha dusuk olmasi, ii) RegUlasyon

riskleri(fiyatlamalardan kaynakli Rekabet Kurumu, Bakanlik sorusturmalari vb), iii) Satis

bUyUme oranlarinin GSYH'nin altinda kalmasi.

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet
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OZET BIiLANGCO [000 TL] 2025/06 2024/06
DONEN VARLIKLAR 99.220.731 74.096.158
Hazir Degerler 2.921.163 4.697.364
Kisa Vadeli Ticari Alacaklar 28.500.660 19.693.991
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 608.272 369.084
Stoklar 50.197.217 37.431127
Pesin Odenmis Giderler 3.809.356 4.577.740
Diger Dénen Varliklar 2.477.800 2.878.997
DURAN VARLIKLAR 196.243.340 126.484.779
Diger Uzun Vadeli Alacaklar 148.541 166.457
Maddi Duran Varliklar 108.683.226 65.635.894
Maddi Olmayan Duran Var. 259.182 174912
Pesin Odenmis Giderler 1.303.090 1.910.841
Diger Duran Varliklar 0 0
TOPLAM AKTIFLER 295.464.071 200.580.937

2025/06 2024/06

KISA VADELi YUKUMLULUKLER 104.667.902 78.564.303
Finansal Borglar 10.292.884 6.637.169
UV Fin. Borglarin KV Kisimlari 0 0
Ticari Borglar 79.981.382 60.208.938
Diger Borglar 4.861.802 5.356.107
UZUN VADELi YUKUMLULUKLER 54.092.317 32.644.433
Finansal Borglar 36.168.429 24.021.162
Borg ve Gider Karsiliklari 1.737.880 1141.372
Ertelenmis Gelirler 0 0
OZSERMAYE 135.593.790 88.635.391
Sermaye 600.000 607.200
Net Dénem Kari 5.560.873 8.725.199
Gecmis Yil Karlari 85.462.882 55.015.480
TOPLAM PASIFLER 295.464.071 200.580.937
MALI VERILER 2025/03 2024/03
Cari Oran 0,95 0,94
Likidite Rasyosu 0,44 0,43
Ozsermaye/Aktif (%) 45,89 4419
Fin. Gider / Net Satis (%) 113 0,87
Yatirimlar / Net Satis 15,28 8,95
Alacak Tahsil Siresi (GUn) 18 12
Stok Devir Suresi (GuUn) 38 26
Tic. Bor¢c Odeme Suresi (Gin) 59 36
Faaliyet DéngusU (GUn) -3 3

Faaliyet Dongusu

o,

= Alacak Tahsil Siresi (Cun)
= Tic. Borg Odemne Saresi (Gan)

= Stok Devir Saresi (Gan)
Faaliyet Dénglsa (Gan)

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet

2.
WP INFOYATIRIM

Sirket Bilgileri

Hisse Kodu BIMAS
Hedef Fiyat (TL) 787,80
Hedef Getiri 4£8%
Hisse Fiyat! (TL) 531,00

STY En Y uksek 515,50

STY En Disik 400,58

Hisse Adedi (min) 600

HAO 68%

Piyvasa Degeri (TLmn) 318.600
Piyvasa Degeri (USDmn) 7826
Finansal Borg (TLmn) 46.46]
Finansal Borg (USD mn) 1169
3A0IH(USDmMN) 58,33
3AO0IH/HA Piyasa Ded. 1,10%

F/K

Guncel 2577

6 Aylik Ortalama 19,49
1vilik Ortalama 16,54

PD/DD

Giancel 235

B Ly lik Ortalama 2,47

1¥ilik Ortalama 3,89
Ortaklik Yapisi

Ortaklik Yapist
mMerkez Bereket Gida @ Naspak Gida  mDiger

Ozet Finansallar

BIMAS (mn TL) 203 2024 2024/06 2025/06
Net Satiglar E53.268 606199 299461 309.835
FAVOK B4 26319 n452 B.023
Met Kar 26010 21686 1.783 S5l
Ozkaynaklar Te.421 137255 T9701 135594

BIMAS BIST 100
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—— BIMAS  ——BIST-100 Relatif (%) (sag eksen)
info Yatirnm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700- 26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr
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Sirket Raporu ve Finansal Degerlendirme Raporu

Bim Birlesik Magazalar <BIMAS>
Gida Perakende

OZET GELIR TABLOSU [000 TL] 2025/06 2024/06
SATIS GELIRLERI 309.834.891 299.460.755
SATISLARIN MALIYETI (-) 250.938.782 248.589.129
BRUT KAR 58.896.109 50.871.626
FAALIYET GIDERLERI (-) 56.186.483 49.164.597
Arastirma ve Gelistirme Gid. 0 0
Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri 49.352.297 42.722.926
Genel Yonetim Giderleri 6.834.186 6.441.671
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 2.709.626 1.707.029
DIG. FAAL. GELIR 872.097 670.211
DIG. FAAL. GIDERLER (-) 1179.955 428.409
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 2.401.768 1.948.831
YATIRIM FAAL. GELIRLER 2781944 1.755.381
YATIRIM FAAL. GIDERLER 199.665 40.829
FINANSAL GELIRLER 47939 94.946
FINANSAL GIDERLER (-) 3.590.968 2.783.919
VERGi ONCESi KAR/ZARAR 11.529.390 15.219.569
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-) 5.976.279 3.432.418
Donem Vergi Gelir/Gideri 3.897.350 2.842.740
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri 2.078.929 589.678
NET DONEM KARI/ZARARI 5.560.873 11.783.264
DIGER VERILER [000 TL] 2025/06 2024/06
KIDEM TAZMINATI 326.968 263125
AMORTISMAN GID. 12.313.518 9.745144
YABANCI PARA POZISYONU NET 103.559 -204.947

Kaynak: Finnet

Cekince: Bu raporda yer alan her turlG bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa
kosullari ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirim Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme
amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler
belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir.
Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm aracinin alim-
satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérUsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda
yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak
her turlu maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun UgUnci Kisilerin ugrayabilecedi her turli dodrudan ve/veya dolayli
zararlardan dolay! Info Yatiim Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, galisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan

yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanlgi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, info Yatinm Arastirma, EquityRT, Finnet

Sirket Bilgileri

2.
WP INFOYATIRIM

Hisse Kodu BIMAS
Hedef Fiyat (TL) 787,80
Hedef Getiri 4£8%
Hisse Fiyat! (TL) 531,00
STY EnYlksek 515,50
STY En Disik 400,58
Hisse Adedi (min) 600
HAD 68%
Piyvasa Degeri (TLmn) 318.600
Piyvasa Degeri (USDmn) 7826
Finansal Borg (TLmn) 46.46]
Finansal Borg (USD mn) 1169
3A0IH(USDmMN) 58,33
3AO0IH/HA Piyasa Ded. 1,10%
F/K
Guncel 2577
6 Aylik Ortalama 19,49
1vilik Ortalama 16,54
PD/DD
Giancel 235
B Ly lik Ortalama 2,47
1¥ilik Ortalama 3,89

Ortaklik Yapisi

Ortaklik Yapisi

mMerkez Bereket Gida  mNaspak Gida  m Diger

Ozet Finansallar

BIMAS (mn TL) 203 2024 2024/06 2025/06
Net Satglar 553268 606199 299461 300.835
FAVOK B4 26319 N452 15023
Net Kar 26010 21686 1.783 556l
Ozkaynaklar Te.421 137255 Te701 135534
BIMAS BIST 100
Hisse Fiyati (TL) Relatif Getiri (%)
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—— BIMAS

——BIST-100 Relatif (%)

info Yatirnm Arastirma

(sag eksen)

Arastirma: +90 (212) 700- 26 27

arastirma@infoyatirim.com.tr



