HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Perakende

Bim
3C23 Finansal Sonuglar - Pozitif

v' Beklentilerin lizerinde net kar. Bim yilin Uglincl ¢eyreginde,
piyasa ortalama beklentisinin %24, beklentimizin %27 lzerinde
yillik bazda %117’lik artisla 3.849 mn TL net kar agikladi.
Beklentimizin Uzerinde gerceklesen net karda, etkin maliyet
yonetimi sonucunda kaydedilen gigli operasyonel karliik ve
yatinm faaliyetlerinden gelirlerdeki artis etkili oldu. Sirket 3C23'te
cesitli yatinm fonlarindan 261,2 mn TL gelir kaydetti. Her anlamda
beklentilerin lzerinde gerceklesen finansal sonuglarin hisse
performansina yansimasini ‘pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

Yilhk bazda gueli ciro buyimesi. Yiksek enflasyon, magaza
acilislari, gugli sepet ve trafik bluyimesinin destegiyle glgli ciro
blylmesi kaydedildi. Net satis gelirleri, piyasa ortalama beklentisi
olan 73,4 mir TL ve beklentimiz olan 74,6 mir TL ile uyumlu yilhk
bazda %80,7 artigla 74,4 mIr TL seviyesinde gerceklesti. 3C23’te
ortalama sepet blyUkligu yillik bazda %60,4, magaza mdsteri
trafigi ise %3,1 artis gOsterdi. Bim'in 3C23’te yillik bazda ‘like for
like’ magaza satiglarinda ise %65,5’lik artis kaydedildi. Sirket yilin
ticiincli geyreginde Tirrkiye'de 4 yeni FILE magazasi dahil net 210
magaza acilisi gerceklestirerek, 11.040 ve yurt digl
operasyonlarindan Fas’ta 9, Misirda 9 magaza aciligi olmak
Uzere toplam magaza sayisi 12.046’ya ulasti. 3G23’te yatirim
harcamasi 2,24 mir TL'ye (2C23: 2,02 mir TL) ulasti. Net borg
pozisyonu bir dnceki geyrege gore %16 geriledi. Artan kira borglari
nedeniyle yillik bazda ise %21,3 artti. Net Borg/FAVOK rasyosu
ise 0,71x seviyesinden 0,49x seviyesine geriledi. 2C23'te 6,55 mir
TL seviyesinde bulunan KV finansal varliklar dahil nakit
pozisyonu, 3C23’te 10,33 mir TL seviyesine yikseldi.

Operasyonel karhlik beklentilerin oldukga lizerinde. Temmuz
ayl asgari ucret zamminin yarattigi maliyet baskisina ragmen,
FAVOK marjinin hem geyreklik hem de yillik bazda artacagini ve
Arastirma kapsamimizda bulunan diger gida perakendeciligi
sirketlerine gore en gigli FAVOK biylmesini agiklayacagina
yonelik 6ngérimizi paylasmistik. Bim 3C23'te, piyasa ortalama
beklentisi olan 5,48 mir TL ve beklentimiz olan 5,64 mir TL'nin de
tizerinde yillik bazda %130 artigla 6,67 mir TL FAVOK agikladi.
Etkin maliyet yonetimi hem yillik hem ceyreksel bazda marjlan
destekledi. FAVOK marjinda yilllk bazda 1,9 puan, geyreklik
bazda 1,6 puanhk artis kaydedildi. 3C23'te %9,0 FAVOK mariji
kaydedilirken, bu oran piyasa beklentisinin 1,5 puan, beklentimizin
ise 1,4 puan lGzerinde gergeklesmeye isaret ediyor.

Sirket yonetimi 2023 yilsonu ©6ngorilerinde revizyona gitti.
Bilango  beklentileri  raporumuzda, tahminlerimizin  girket
ybénetiminin 2023 yilsonu éngdérilerinde yukari yonli potansiyele
isaret ettijine deginmistik. Konsolide satis buyime hedefini yillik
bazda %75 (+/- %5) seviyesinden ~%80 seviyesine, IFRS 16 dahil
%7,0-7,5 seviyesinde bulunan FAVOK Marji beklentisini %7,5 -
%8,0 seviyesine ylkseltirken, yatirmlarin satiglara oranina
yonelik %3,5 seviyesinde bulunan éngérusini %3,2 seviyesine
revize etti.
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma  Piyasa

BIMAS (mn TL) 3C23 3C22 Yillik deg. Ceyreksel deg. 2C23 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 74.406 41.171 80,7% 28,6% 57.878 74.592 73.386
Satiglarin maliyeti 58.835 33.896 73,6% 24, 7% 47.184 - -
Briit kar 15.571  7.275 114,0% 45,6% 10.694 - -
Briit kér marji 20,9%  17,7% 3,3% 2,4% 18,5% - -
Faaliyet Giderleri 10.147  5.040 101,4% 36,1% 7.455 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 13,6% 12,2% 1,4% 0,8% 12,9% - -
FVOK 5.423 2.236 142,6% 67,4% 3.239 - -
FVOK marji 73%  54% 1,9% 1,7% 5,6% - -
FAVOK 6.672 2.902 129,9% 55,4% 4.292 5.636 5.484
FAVOK marji 9,0% 7,0% 1,9% 1,6% 7,4% 7,6% 7,5%
Net kar (Ana Ortaklik Paylan) 3.849 1.775 116,8% 35,3% 2.845 3.022 3.092
Net k&r marji 5,2% 4,3% 0,9% 0,3% 4,9% 4,1% 4,2%

Kaynak:BIMAS, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi

12 aylik hedef fiyatimizi 435,55 TL’ye revize ediyor, ‘AL’ tavsiyemizi koruyoruz. Finansal sonuglarin
ardindan, makro tahminlerimizde yaptigimiz yukari yoénli gincellemelerin beraberinde beklentimizin zerinde
gerceklesen finansal sonuglari modelimize yansitmamiz neticesinde tahminlerimizi giincelliyoruz. Yiksek gida
enflasyonu, hizli madaza agilislan ve tiketicilerin artan bitce hassasiyeti 1s1ginda talebin indirim marketlerinde
glcli olmasinin etkisiyle, Bim'in gugcli ciro performansini slrdirecegini dusliniyoruz. Bim fiyata duyarh
tiketiciler icin 6zel markali Urilnleri ile fiyat rekabetinde 6ne cikiyor. Enflasyonu satis fiyatlarina yansitabilen
sirketin, enflasyondaki artis ve temel tiketim mallarina olan talep sayesinde 2023'UG %81 ciro biyumesi ile
tamamlayacagini disiiniyoruz. Ayrica, Bim'in tliketici tarafindan kabul gérmus 6zel markali Urtinlerdeki yiksek
payinin (toplam satislarda %61) misteri trafigini desteklemeye devam edecegini disuniyoruz. Bim'in giglu
magdaza acilis performansi ve sepet blylimesinin desteginde 2024 yilinda %72,4 artisla 460,4 mir TL ciro
aciklayacagini éngoériiyoruz. FAVOK tarafinda ise, 2023’0 19,8 mir TL ile tamamlamasini éngériirken; 2024 icin
35,9 mir TL 6ngoriyoruz. Net kar tahminimiz ise 2023 icin 11 mir TL, 2024 icin ise 18,8 mir TL seviyesinde
bulunuyor. Bim igin 351,85 TL seviyesinde bulunan 12 ayhk hedef fiyatimizi 435,55 TL’ye revize ederken,
‘AL’ tavsiyemizi siirdiriiyoruz.
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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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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.

Bu ileti 05 Kasim 2014 tarih ve 29166 sayili Resmi Gazetede yayinlanan ve 01 Mayis 2015 tarihinde yirirlGgi giren “Elektronik Ticaretin Diizenlenmesi Hakkinda”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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