Seker S5 Yatinm

Perakende Sektorii

11 Kasim 2025

3C25’te giclu finansal sonuclarla net kar
beklentileri yenerken FAVOK giiclii biiyiidii...

A. Can TUGLU “AL”
Analist i
atuglu@sekeryatirim.com Hedef Fiyat: 772,00 TL

Onceki Hedef Fiyat: 730,66 TL

Bim 3C25’te TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanmis finansal Getiri Potansiyeli: 41.4%

sonuclarina gore RT piyasa ortalama beklentisi olan 4.167mn
TL’nin ve bizim beklentimiz olan 4.604mn TL’nin lizerinde, yillik
%9,1°lik diistisle 5.275mn TL net kar agiklad1 (3C24: 5.800mn TL).
Bu ceyrekte oldukca kuvvetli gerceklesen faaliyet karliliginin yam TL Uss$
sira finansal yatinmlardan gelirlerin ve net parasal kazancin

destegiyle Sirket, 3C25’te beklentilerin iizerinde 5.275mn TL net kar nyat 546,00 12,97
rakami kaydetmistir. Diger taraftan; vergi giderlerindeki artis, net BIST 100 10.789 256
finansman giderlerindeki yiikselis ve net parasal kazan¢ kaleminin US$ (MB Alis): 42,19

gegen yilin ayn1 donemine gore dusus géstermesi net kar rakarpl 52 Hafta Yiiksek: 579,50 16,02
uzerinde baski olusturan unsurlar olarak goze carpmistir. Net kar o

marj1 3C25’te, 3C24’e gore 0.6yp dsiis gostererek %2,9 seviyesinde 52 Hafta Duisiik: 407,99 10,78
gerceklesmistir. Sirket’in FAVOK rakami ise 3C25’te yillik %83’lik Bloomberg/Reuters Kodu: BIMAS.TI / BIMAS.IS
artisla RT piyasa ortalama beklentisi olan 11.230mn TL’nin %18

uzerinde (Seker: 11.280mn TL) 13.235mn TL olarak gerceklesmistir. Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 600,0

Satis gelirleri acisindan bakildiginda Sirket, TMS 29 etkileri dahil

yillk reel %7°lik artisla 179.681mn TL’lik (3C24: 167.868mn TL) net (TL Mn) (USS Mn)

satis geliri agiklamistir (RT Piyasa Ort.: 180.202mn TL, Seker: Piyasa Degeri (TL Mn): 357.421  8.498
179.962mn TL). Halka Acik PD (TL Mn): 222.768 5.290

TMS 29 etkileri haric bakildiginda ise Sirket; 3C25’te yilik %48’lik

artisla 8.041mn TL’lik net kar elde etmistir (3C24: 5.446mn TL). Bu S1A S1Y YB
ceyrekte net satis gelirleri, yiikselen sepet hacmi (3C25: 244,87 TL, TL Getiri (%): 0.4 1.9 3.7
3C24: 181,40 TL) (+%35) (TMS-29 harig), artmakta olan magaza o ’ ’ ;
say1sinin pozitif katkistyla (3C25: 14.231, 3C24: 13.377, yilik %6’lik U_SS Getiri (%): 0,6 90 131
bilyiime - 3C25: 106 yeni Bim Tiirkiye, 29 Bim Fas, 4 Bim Misir, 17 BIST 100 Goreceli Getiri (%):  -0,3 -4,7 -5,5
yeni FILE magazasi acilis1) 3¢25’te yillik %42’lik artisla 176.034mn TL Ort. islem Hacmi (TL Mn): 2.904,95

seviyesine ulasmistir (3C24: 123.575mn TL). Diger taraftan; Sirket’in

kendi markali uriinlerinin satis icerisindeki pay1 ise 3C25’te %54 Ort. lslem Hacmi (USS Mn): 76,08
olarak gerceklesmistir. Bu ceyregi TMS 29 haric (TFRS-16 dahil) %8,6

FAVOK marji ile sonuclandiran Bim, 3C25’te operasyonel taraftaki Beta 1,00
“Sepet Hacmi”/“Magaza Basina Giinliik Satis Hacmi” (3C25: 133.334 Yillik Volatilite (Hisse) 0,37

TL, 3C24: 101.006 TL, yilbk %32’lik artis) bazli yikselisle yillik Yillik Volatilite (BIST 100) 0,25
%64’luk artisla 15.130mn TL FAVOK rakam elde etmistir (TMS 29
Haric). Sirket’in nakit pozisyonu (TMS 29 haric), 3C25’te 2C25’e gore

artis gostermis, 3C25 sonu itibariyle 3.582mn TL olarak Ortakltk Yapisi %
gerceklesmistir (2€25: 2.921mn TL). Kisa vadeli finansal varliklar Merkez Bereket Gida 15,4
dahil olmak iizere Sirket’in 3C25 sonu itibariyle nakit pozisyonu ise Naspak Gida 11,7
isletme faaliyetlerinden elde edilen nakit akisi sayesinde 2C25’e Diger 15
gore yillk bazda %39,7 artis gostererek vyaklasik 19mlyr TL ’
seviyesinde gerceklesmistir. Halka Acik 71,4
Toplam 100,0

Yurtici ve yurtdisi magaza ag1 biiyiimesi, 3C25’te de tiim hiziyla
devam etti. FILE markas1, 3¢25’te yurtici magaza agina 17 yeni FILE
magazasi daha ekleyerek 329 FILE magazasina ulasmistir. File
magazalarinin Sirket’in toplam satislari icerisindeki pay1 ise 3C25’te
%10 olarak gerceklesmistir. Turkiye’'nin cesitli bolgelerinde mobil
alisveris platformu olarak da hizmet veren File’nin satislarinin 3C25
itibariyle  %5,4’Unu  online satislar olusturmaktadir.  Fas
operasyonlarinda Sirket, 3C25’te toplamda 869 adet magaza
sayisina ulasmistir. Fas operasyonlarimin 3C25’te net satis gelirleri
8,2mlyr TL’ye ulasmis, 680mn TL de FAVOK rakami elde edebilmistir. 200 A
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Misir’da ise Sirket, 3C25 sonunda toplamda 436 magaza sayisi ile 150 1

hizmet vermistir. Misir operasyonlarinin ise 3C25’te net satis gelirleri 128 i T
1,1mlyr TL’ye ulasmis, Misir operasyonlarindan elde edilen FAVOK 0 : : : 0
rakami ise 7mn TL olarak ger(;ekle§mi§tir. Kasim 24 Subat 25 Mayis 25 Agustos 25 Kasim 25

e Hisse Fiyati (TL) XU100 Goreceli
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2025 Beklentileri: TMS 29 etkileri hari¢ Bim, 2025 yil1 icin ~%45 (£%5) civarinda satis bilyiimesi beklemektedir. Bim’in FAVOK mariji
beklentisi ise TFRS-16 etkileri dahil ~%7,5 (+%5) civarindadir. Sirket, yatinm harcamalarinin satislara oramini ise %3,5 - %4,0 olarak
beklemektedir. TMS 29 etkileri dahil Bim, 2025 yili icin ~%8 (+%2) civarinda satis biiylimesi beklemektedir. Bim’in FAVOK marj1
beklentisi ise TFRS-16 etkileri dahil ~%5,0 (£%0,5) civarindadir. Sirket, yatinm harcamalarinin satislara oranini ise %3,5 - %4,0 olarak
beklemektedir. Aciklanan finansal sonuclarla birlikte Sirket icin hedef fiyatimizi 772,00 TL’ye yiikseltiyor ve “AL” tavsiyemizi
koruyoruz. FAVOK biiyiimesindeki devamlilik, biiylime istahinin hem yurticinde hem yurtdisinda kesilmemesi, begendigimiz is modeli
ve artan sepet hacminin olumlu etkisine paralel olarak Bim hisselerine defansif pozitif bakisimizi suirduriiyoruz. Ayrica, Bim’in gincel
piyasa fiyatlamasinda; gicli nakit akisi yaratan ve doviz riski tasimayan Bim’in degerlemelerimize olumlu etkisini stirdiirdigtinii
goriiyoruz. Aciklanan finansal sonuglarin kisa vadede Sirket paylan lizerine etkisinin pozitif olacaginm diistintiyoruz.

Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu

GELIR TABLOSU (TL Mn) 9A24 9A25 Chg. % 3C24 3C25 Chg. %
Net Satislar 489.801 512.767 4,7% 167.868 179.681 7,0%
SMM -405.365 -413.417 2,0% -138.121 -143.647 | 4,0%
Briit Kar 84.436 99.350 17,7% 29.747  36.034 21,1%
Faaliyet Giderleri -80.804 -89.909 11,3% -27.950  -29.506 5,6%
FVOK 3.633 9.441 159,9% 1.797 6.528 263,3%
Net Finansal Gelir/ (Gider) -4.459 -5.787 29,8% -1.568 -1.979 26,2%
Parasal Kazanc/Kayip 22.727 15.890 -30,1% 7.413 5.045 -31,9%
Diger Gelir/(Gider) 2.947 2.910 -1,3% 844 465 -44,9%
Vergi Oncesi Kar 24.848 22.454 -9,6% 8.486 10.059 | 18,5%
Vergi -6.345 -11.087 74,7% -2.655 -4.662 75,6%
Net Kar/(Zarar) 18.502 11.367 -38,6%  5.830 5.397 -7,4%
Azinbik Paylan 35 114 225,7% 31 122 293,5%
Ana Ortaklik Paylar 18.467 11.253 -39,1%  5.800 5.275 -9,1%
FAVOK 19.555 29.385 50,3% 7.244 13.235 82,7%

Kaynak: Bim, Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlan

Tablo 2: Temel Finansal Tablolar

BILANGO (TL Mn)

31.12.2024 30.09.2025 Chg. %

Nakit ve Nakit Benzeri 3.531 3.582 1,4%
Finansal Yatinmlar 6.804 15.449 127,1%
Ticari Alacaklar 29.766 33.391 12,2%
Pesin Odenmis Giderler 3.821 3.636 -4,8%
Stoklar 46.517 55.459 19,2%
Diger Donen Varliklar 2.431 3.628 49,2%
Toplam Donen Varliklar 92.870 115.145 24,0%
Finansal Yatinmlar 6.831 6.831 0,0%
Maddi Duran Varlklar 112.985 117.836 4,3%
Kullanim Hakk1 Varliklan 80.274 84.129 4,8%
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 2.865 2.786 -2,8%
Toplam Duran Varhklar 202.954 211.582 4,3%
TOPLAM VARLIKLAR 295.824 326.727 10,4%
Kisa Vadeli Bor¢clanmalar 10.218 11.228 9,9%
Ticari Borclar 76.026 90.294 18,8%
Donem Kar Vergi Yukimlilugi 1.631 2.709 66,1%
Diger Kisa Vadeli Yukumlilukler 5.787 10.092 74,4%
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 93.662 114.323 22,1%
Uzun Vadeli Borclanmalar 36.161 37.624 4,0%
Uzun Vadeli Karsitklar 2.097 2.004 -4,4%
Ertelenmis Vergi Yukimluligu 15.222 19.253 26,5%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 53.479 58.880 10,1%
Toplam Ozkaynaklar 148.683 153.524 3,3%
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 295.824 326.727 10,4%

Kaynak: Bim, Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlar
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce higbir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SisLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34,

arastirma@sekeryatirim.com
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