HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Perakende

Bim
4C23 Finansal Sonuglar - Notr

v' TMS 29 harig 4G23’te beklentilerin lizerinde net kar. Bim, 4C23'te TMS
29 harig yillik %26 artigla 4,2 mir TL net kar agikladi. Agiklanan net kar,
piyasa beklentisi olan 3,6 mir TL ve beklentimiz olan 3,1 mir TL'nin tizerinde
gergeklesti. Beklentimizin Uzerinde gergeklesen net karda, ciro ve
operasyonel karlilik tarafinda beklentimizin lzerinde gergeklesen sonuglar
etkili oldu. TMS 29 hari¢ 2023 yili net kari yillik %50,6 artigla 12,3 mir TL
seviyesine isaret ediyor. TMS 29 dahil 2023 net kar rakami ise yillik %7
azahsla 15,4 mir TL seviyesinde gergeklesti. Net kardaki disUste, yillk
bazda artan efektif vergi gideri etkili oldu. Muhasebe degisikligi nedeniyle
2023 yili finansallarinda, sirketin bilangosunda 19,6 mir TL'lik parasal
kazang olustu. 2023 net kar ve FAVOK marjlarina enflasyon muhasebesi
altinda ve duzeltiimemis olarak bakildiginda, net kar marj tarafinda
enflasyon muhasebesi hari¢ yillik 0,9 puan diisis gorilirken, enflasyon
muhasebesi dahil yillik 1,2 puan diisiis s6z konusu. FAVOK marji tarafinda
ise, enflasyon muhasebesi harig yillik 0,2 puan dusts goérdlirken, enflasyon
muhasebesi dahil yillik 0,7 puan diisiis kaydedildi. Ozetle; TMS 29 harig
4C23 sonuglarinin beklentilerin Gizerinde gergeklesmesine karsin, TMS 29
dahil 2023 net kar marji ve FAVOK marjinda yillik bazda diisiis
kaydedilmesi nedeniyle agiklanan finansallarin hisse performansina etkisini
‘nétr’ olarak degerlendiriyoruz.

TMS 29 dahil 2023 yili gelirlerinde %18 artis kaydedildi. Gida
enflasyonu, magaza agiliglari, gicgli sepet ve trafik biyiimesinin destegiyle
glcll ciro blyumesi kaydedildi. TMS 29 hari¢ rakamlarda, 4C23’te piyasa
ortalama beklentisi olan 82,5 miIr TL ve beklentimiz olan 81,9 mir TL'nin
Uzerinde yillik bazda %85 artisla 83,4 mir TL net satis geliri kaydedildi. TMS
29 harig, 2023 yilinin tamaminda satis gelirleri ise yillik %81 artigla 267 mlr
TL seviyesinde gergeklesti. TMS 29 etkisi dahil 2023 satis gelirleri ise yillik
%18 artisla 328,4 mir TL'ye ulasirken; 2022 yilina iliskin satis gelirleri 147,7
mir TL’den 279,3 mir TL seviyesine revize edilmis oldu.

TMS 29 dahil 2023 FAVOK marjinda 0,7 puan diigiis. 4C23'te TMS 29
hari¢ FAVOK beklentimiz olan 5,9 mir TL ve piyasa ortalama beklentisi olan
6,3 mir TL'nin Uzerinde yillk bazda %79 artigla 6,9 mir TL seviyesinde
gerceklesti. TMS 29 etkisi harig 2023 yili FAVOK rakami yillik bazda %76,8
artigla 21 mir TL seviyesine yiikselirken, FAVOK marji yillik bazda 0,2 puan
disisle %7,9 seviyesine gerilemis oldu. TMS 29 etkisi dahil 2023 yili
FAVOK rakami ise yillik bazda %2’lik sinirli artisla 13,7 mir TL seviyesinde
gerceklesirken, FAVOK marji 2022'ye gére 0,7 puan azaligla %4,2
seviyesine gerilemig oldu. 2022 yilina iligkin FAVOK rakami ise 11,9 mir TL
seviyesinden 13,6 mir TL seviyesine revize edilmis oldu.

Sirket yonetimi, TMS 29 enflasyon muhasebesi hari¢ 2024 yilsonu
ongorilerini agikladi. Bim, 2024 yili igin TMS 29 enflasyon muhasebesi
etkisi olmaksizin yillik %75 (+ %5) ciro blyimesi 6ngordigini agikladi.
TMS 29 etkisi olmaksizin konsolide FAVOK marjinin 2024 yili igin %7,5-8,0
olarak gergeklesmesi bekleniyor. Ayrica, Bim 2024 yilinda yurt ici ve yurt
disi operasyonlari igin satiglarinin %3,0-3,5’i oraninda yatirim harcamasi
gerceklestirmeyi planlaniyor.

12 aylik hedef fiyatimizi 506,60 TL’den 556,90 TL’ye revize ediyor, ‘AL’
tavsiyemizi koruyoruz. Finansal sonuglarin ardindan, modelimizi
guncelliyoruz. Bu dogrultuda, Bim’in TMS 29 6ncesi finansallarina gore,
yillik %78 ciro biiyimesi, %7,8 FAVOK marji éngdriimiiz bulunuyor. Bu
dogrultuda, makro tahminlerimiz ve sirket yonetiminin éngorileri 1s1ginda
tahminlerimizde yaptigimiz revizyonlar sonucunda Bim igin 12 aylik hedef
fiyatimizi 506,60 TL’den 556,90 TL’ye revize ediyor; ‘AL’ yoniinde
bulunan tavsiyemizi ise siirdiiriyoruz.
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Ozet Finansallar

TMS 29 Oncesi Finansallar — 4C

HLY Arastirma

Piyasa

BIMAS (mn TL)

Net satiglar
FAVOK

FAVOK marji
Net kar (Ana Ortakhk Paylari)

Net kar marji

83.417
6.883

8,3%
4.234

5,1%

4G22
45.095
3.849

8,5%
3.364

7,5%

Yillik deg.

85,0%
78,8%

-0,3%
25,9%

-2,4%

Ceyreksel deg.

12,1%
3,2%
-0,7%
10,0%

-0,1%

3G23
74.406
6.672

9,0%
3.849

5,2%

Beklentisi

81.914
5.936

7,2%
3.082

3,8%

Beklentisi*

82.519
6.325

7,7%
3.580

4,3%

Kaynak:BIMAS, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis ve Uygulanmamis Finansallar - Yillik

TMS 29 Dahil

(Mn TL)

2022/12
TMS 29 Dahil
(Mn TL)

Yilik
degisim

TMS 29 Harig

TMS 29 Harig

Yilik
degisim

TMS 29 Etkisi
2023

TMS 29 Etkisi

2022

Net satiglar
FAVOK
FAVOK marji
Net kar

Net kar marji

279.253
13.632
4,9%
16.596
5,9%

18%
1%

-0,7%
-71%

-1,2%

81%
76,8%
-0,2%
50,6%
-0,9%

23%
-34%
-3,7%
26%
0,1%

89%

15%
-3,2%
103%
0,4%

Kaynak: BIMAS, HLY Arastirma
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Kunye & Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlar

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Halk Yatirnm Arastirma

Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr

+90 216 285 09 00

Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Otomotiv, Dayanikl Tiiketim, Gida & icecek

Uzman
Piyasalar ve Strateji

BTokali@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 81 88

ITurhan@halkyatirim.com.tr
+90216 547 81 85

ABayram@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 30

YSarihan@halkyatirim.com.tr
+90 216 547 87 26

idils@halkyatirim.com.tr
+90216 5478170

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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