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BIM Birlesik Magazalar A.S. (BIMAS), 2C25 déneminde
2.693 milyon TL net kar acgikladi. Sirketin agiklamis oldugu
ceyreklik net kar piyasa beklentisi olan 3.890 milyon TL seviyesinin
altinda kaldi. Net kar yillik bazda %55,9 azalis gosterirken, bir 6nceki
ceyrege gore %6,1 azaldi. Net kar marji da yillik bazda 2,4 puan
azahs gostererek %1,8 seviyesinde gergeklesti. Satis gelirlerindeki
%3,9'luk reel biyumeye ek olarak, satislarin maliyetindeki iyilesme ile
artan brit karlilik ve yatinm faaliyetlerinden net gelirdeki blyime net
kari destekleyen ana unsurlar olarak 6ne g¢iktl. Operasyonel
giderledeki blylime, net finansman giderindeki artis ve raporlama
standartlarindaki farktan kaynaklanan yiksek vergi gideri de net kari
baskilayan unsurlar oldu.

Satis gelirleri yillik bazda %3,9 reel biiyliime goésterdi

2C25 doéneminde sirketin satis gelirleri, yilhk %3,9 reel
buylime gostererek 153.239 milyon TL'ye yUkseldi. Sirketin geyreklik
satis gelirleri piyasa beklentisi olan 153.211 milyon TL seviyesine
paralel gergeklesmis oldu. Bir dnceki ¢ceyrege ise gore satis gelirleri
%2,1 azald.

Brit kar yilhk %27,3 artisla 31.484 milyon TL olurken, brit kar marji
yillik 3,8 puan artigla %20,5 seviyesinde gergeklesti.

FAVOK 9.423 milyon TL oldu

FAVOK vyillik bazda %90,8 artis gésterirken, geyreksel bazda %68,3
artis goOsterdi ve 9.423 milyon TL oldu. Sirketin agiklamis oldugu
ceyreklik FAVOK piyasa beklentisi olan 6.593 milyon TL seviyesinin
tizerinde gerceklesti. FAVOK marji da yillik 2,8 puan artisla %6,1
seviyesinde gerceklesti. Bir énceki geyrekte %3,6 FAVOK mariji elde
edilmisti.

6 Aylik Sonuglar

2025 yilinin ilk 6 ayina baktigimizda, sirketin satig gelirleri yilhk
bazda %3,5 artigla 309.835 milyon TL'ye yUkseldi. Brit kar marji 2,0
puan artisla %19,0 seviyesinde, FAVOK marji 1,0 puan artisla %4,8
seviyesinde gergeklesti. FAVOK vyillik bazda %31,2 artis gdsterdi ve
15.023 milyon TL olarak hesaplandi.Bu sonuglarla birlikte sirketin 6
aylik net dénem kari %52,8 azaligla 5.561 milyon TL'ye geriledi.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 531.00
Piyasa Degeri (mn TL) 318,600.0
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 216,648.0
Buglinki Sermaye (bin TL) 600,000
Halka Acik Sermaye 408,000
Halka Agiklik Orani %68
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik 6.4
3 Ayhk 7.8
Yilbasina gore 0.1
Son 1Yl -5.4

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik 0.5
3 Aylik -3.4
Yilbagina gore -9.1
Son 1Yl -14.1

Piyasa Carpanlari

F/K 16.2
PD/DD 2.3
FD/NS 0.5
Aktifler 295,464,071
Net Borg 32,833,887
Net Déviz Pozisyonu 103,559
Net Satislar 309,834,891
FAVOK 15,023,144
Net Kar/Zarar 5,560,873

6A25 6A24

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

. (%) 1G25

Deg. (%)

Deg. (%)

Net Satislar 153,238,945 147,544,494 3.9 156,595,946 -2.1 309,834,891 299,460,755 3.5
Briit Faaliyet Kari 31,484,068 24,730,651 27.3 27,412,041 14.9 58,896,109 50,871,626 15.8
Faaliyet Giderleri 27,821,485 24,745,032 12.4 28,364,998 -1.9 56,186,483 49,164,597 14.3
Finansman Gelir/Gider -1,796,104  -1,368,815 ad. -1,746,925 ad. -3,543,029 -2,688,973 a.d.
Esas Faaliyet Kari 3,662,583 -14,381 a.d. -952,957 a.d. 2,709,626 1,707,029 58.7
FAVOK 9,423,476 4,938,495 90.8 5,599,668 68.3 15,023,144 11,452,173 31.2
Ana Ortakhk Net Kar 2,693,276 6,106,101 -55.9 2,867,597 -6.1 5,560,873 11,783,264 -52.8
Oranlar 2C25 y{oyZ] Fark 1C25 Fark 6A25 6A24
Brit Kari Mariji (%) 20.5 16.8 3.8 17.5 3.0 19.0 17.0
Esas Faa.Kari Marji (%) 24 0.0 24 -0.6 3.0 0.9 0.6
Favok Marji (%) 6.1 3.3 2.8 3.6 2.6 4.8 3.8
Net Kar Marji (%) 1.8 41 2.4 1.8 -0.1 1.8 3.9
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Net bor¢ pozisyonu artiyor

Sirketin net bor¢ pozisyonu 2024 yilinin ayni dénemine gére %6,3 azalirken, bir 6nceki ceyrege gore %66,5 artarak bu dénemde 32.834
milyon TL seviyesinde gergeklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 1,1 seviyesinde gergeklesti. 30 Haziran 2025 itibariyle sirketin 103,6 milyon TL
déviz fazlasi bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2024 yil sonuna gére 363,3 milyon TL azalarak 2.921 milyon TL oldu. Isletme faaliyetlerinden 22.296 milyon TL nakit girisi
sagland. Yatirim faaliyetlerinden 14.266 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 7.568 milyon TL nakit ¢ikisi oldu.

Toplam magaza sayisindaki istikrarli biiyiime devam ediyor

Sirket, 2025 yilinin ikinci geyreginde 266 yeni magaza acarak toplam magaza sayisini 14.075 seviyesine yukseltti. 125 dénemi sonunda sirketin
toplam magaza sayisi 13.809 seviyesinde, 2024 yili sonunda ise 13.583 seviyesindeydi. Sirket 2025 yilinin ikinci ¢ceyredinde 266 yeni magaza
acilisi ile magaza sayisindaki istikrarli buyimeyi surddrirken, toplam magdaza sayisindaki yillik artis ise 951 olarak gerceklesti.
30 Haziran 2025 tarihi itibari ile sirketin yurt ici pazarda 12.462 BIM Tirkiye ve 312 FILE Tiirkiye magazas! bulunurken, yurt digi pazarda ise
869 BiM Fas ve 432 BIM Misir magazasi bulunmaktadir. Sirket 2C25 déneminde hem yurt iginde hem de yurt digi pazarda magaza sayisindaki
blylmeyi stirdirmistir.

ikinci geyrekte 5,1 milyar TL yatirim harcamasi yapildi

Sirket 2C25 déneminde toplam 5,1 milyar TL tutarinda yatinm harcamasi gergeklestirdi. Bu dénemde yapilan topalm yatirim harcamalarin toplam
satis gelirlerine orani ise %3,3 seviyesinde gergeklesti. Sirket gegen yilin ayni geyreginde toplam 6,1 milyar TL tutarinda yatirirm harcamasi
gercgeklestirmisti. 2C24 doneminde toplam yatirim harcamalarinin toplam satis gelirlerine orani ise %4,1 seviyesindeydi.

Ayni magaza satis biiyiimesi yillik enflasyonun altinda kaldi

2C25 doneminde sirketin operasyonel sonuglarina bakildiginda; ayni magaza satig hacmi yillik %28,2'lik artisla magaza basi ginlik 121.173 TL
seviyesinde gergeklesti (TMS29 harig). Ayni magaza sepet hacmi yillik %34,1 artigla aligveris bagina 223,52 TL oldu (TMS29 harig) . Ayni
magaza musteri trafigi ise yillik %4,4 azaligla magaza bagi giinlik 542,1 oldu.

FILE markasi igin bagh ortaklik kurulusu ve kismi béliinme

12 Mart 2025 tarihli 6zel durum agiklamasinda, Sirketin gida perakendeciligi alaninda ayri bir organizasyon yapisiyla faaliyet gosteren markasi
FIiLE'nin, ayri bir sirket yapisiyla faaliyetlerine devam edebilmesi amaciyla, sermayesinin tamami sirkete ait olacak sekilde 250.000 TL sermayeli
bir anonim sirket kurulmasina karar verildigi kamuoyu ile paylasilmistir. Bu kapsamda, kurulus islemleri 20 Mart 2025 tarihinde tamamlanmis ve
yeni sirket “FILE Market Magazacilik Anonim Sirketi” unvaniyla tescil edilmistir. Devam eden siiregte, 8 Nisan 2025 tarihinde Yénetim Kurulu,
Sirketin %100 bagl ortakligi olan FILE Market Magazacilik A.S.’nin, istirak modeliyle kismi béliinme yoluyla yeniden yapilandiriimasi yéniinde
karar almistir. Bu kapsamda 9 Nisan 2025 tarihinde Sermaye Piyasasi Kurulu’na duyuru metni onayi igin basvuru yapilmis ve s6z konusu onay 30
Mayis 2025 tarihinde alinmistir. 30 Haziran 2025 tarihi itibariyla sirketin 33 sehirde toplam 312 FILE magazasi bulunmaktadir. 2C25 déneminde
sirketin FILE magaza sayisindaki artis ise 17 adettir.

Degerlendirme ve Hedef Fiyat

indirim magazaciligi perakende sektdriinde faaliyet gésteren BIM Birlesik Magazalar A.S.’nin (BIMAS) 2C25 dénemine iliskin agiklamis oldugu
finansal sonuglar glglid bulduk. Sirketin finansal sonuglarina bakildiginda geyreklik net kar piyasa beklentisin gerisinde kalmis olsa da, satis
gelirleri piyasa beklentisine paralel, FAVOK ise piyasa beklentisinin {izerinde bir seviyede gerceklesti. Ceyreklik finansal sonuglara detayl olarak
bakildiginda satis gelirlerindeki %3,9'luk reel biyliimeye ek olarak, satiglarin maliyetindeki iyilesme ile artan brut karlilik ve yatinm faaliyetlerinden
net gelirdeki buylime net kar destekleyen ana unsurlar olarak 6ne c¢ikti. Operasyonel giderledeki biuyime, net finansman giderindeki artis ve
raporlama standartlarindaki farktan kaynaklanan yuiksek vergi gideri de net kari baskilayan unsurlar oldu. Sirketin operasyonel sonuglarina
bakildiginda; ayni magaza satis hacminin yillik enflasyonun altinda biyume gdstermesi ve ayni magaza musteri trafiginde yillik bazda yagsanan
azalis negatif olarak yorumlansa da, sirket bu geyrekte etkin maliyet kontroll ile operasyonel karliligini artirmayi ve artan magaza sayisinin katkisi
ile toplam hasilatinda reel blyume elde etmeyi bagardi. Ayrica, sirketin yliksek net nakit pozisyonu, surdurulebilir borgluluk seviyesi ve magaza
sayisindaki istikarli bliylimenin devam etmesi bu ceyrekte de giiclii kaslari olmaya devam etti. BIMAS icin INA modelimize gére hesapladigimiz
12 aylik hedef fiyatimizi 820 TL seviyesinde koruyoruz.
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Bilango (Bin TL)

2024/06

2025/06

Deg.(%)

Donen Varlklar 78,697,428 91,737,414 86,387,017 100,065,866 99,220,731 -0.8
Hazir Degerler 6,055,759 6,075,711 3,284,495 6,343,727 2,921,163 -54.0
Ticari Alacaklar 19,635,831 27,162,998 27,688,450 26,596,470 28,500,660 7.2
Diger Alacaklar 305,012 333,463 855,593 498,443 608,272 22.0
Stoklar 41,103,354 46,034,190 43,269,613 50,550,234 50,197,217 -0.7
Diger Donen Varliklar 3,075,730 2,902,315 1,405,733 3,888,047 2,477,800 -36.3

Duran Varhklar 133,722,640 157,795,707 188,787,064 170,815,996 196,243,340 14.9
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 75,902,698 83,618,823 105,098,391 88,640,393 108,683,226 22.6
Maddi Olmayan Duran Varliklar 330,714 306,848 253,599 236,216 259,182 9.7
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 212,420,067 249,533,122 275,174,081 270,881,862 295,464,071 9.1

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 79,966,129 91,088,928 87,124,086 106,100,036 104,667,902 -1.3
Finansal Borglar 6,801,354 7,847,911 9,504,653 8,963,408 10,292,884 14.8
Uzun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli 0 0 0 0 0 ad.
Kisimlari
Ticari Borglar 68,683,879 76,047,024 70,719,419 81,311,362 79,981,382 -1.6
Diger Borglar ve Karsiliklar 4,480,895.83 7,193,993.21 6,900,014.00 15,825,266.34 14,393,636.00 -9.0

Uzun Vadeli Yukiimliilkler 34,233,817 40,962,578 49,746,240 44,085,868 54,092,317 22.7
Finansal Borglar 26,258,862 29,780,913 33,636,686 32,440,257 36,168,429 11.5
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ad.
Diger Borglar ve Kargiliklar 7,974,955.46 11,181,664.31 16,109,554.00 11,645,611.69 17,923,888.00 53.9

Oz Sermaye 97,278,654 116,420,784 137,255,338 119,700,905 135,593,790 13.3

TOPLAM PASIFLER 212,420,067 249,533,122 275,174,081 270,881,862 295,464,071 9.1

Temel Rasyolar 2022 2023 2024 2024/06 2025/06
Cari Oran 1.0 1.0 1.0 0.9 0.9
Likitide Oran 0.4 0.5 0.5 0.4 0.4
Toplam Borg / Toplam Aktif 53.8 52.9 49.7 55.4 53.7
T. Finansal borg / Aktif 15.6 151 15.7 15.3 15.7
Toplam Borg / Ozsermaye 117.4 113.4 99.7 1255 1171
Gelir Tablosu (Bin TL) y{oyZ] 2C25 Deg. (%) 6A24 6A25 Deg. (%)
Satis Gelirleri 147,544,494 153,238,945 3.9 299,460,755 309,834,891 3.5
Satiglarin Maliyeti 122,813,843 121,754,877 -0.9 248,589,129 250,938,782 0.9
Brit Kar/Zarar 24,730,651 31,484,068 27.3 50,871,626 58,896,109 15.8
Faaliyet Giderleri 24,745,032 27,821,485 12.4 49,164,597 56,186,483 14.3
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari -14,381 3,662,583 a.d. 1,707,029 2,709,626 58.7
Esas Faaliyet Kari 190,857 3,777,384 1,879.2 1,948,831 2,401,768 23.2
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 4,938,495 9,423,476 90.8 11,452,173 15,023,144 31.2
Ana Ortaklhk Net Kar 6,106,101 2,693,276 -55.9 11,783,264 5,560,873 -52.8
Karlilik Oranlari 2C24 2G25 6A24 6A25
Brit Kar Mariji 16.8 20.5 17.0 19.0
Favok Marji 3.3 6.1 3.8 4.8
Net Kar Marji 41 1.8 3.9 1.8

Kaynak : integral Yatinm Menkul Degerler, Finnet
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Sermaye Piyasasi Kurulunun Seri:V, No:55 Yatinm Danigmanh@ Faaliyetine ve Bu Faaliyette Bulunacak Kurumlara iligkin Esaslar
Hakkinda Teblig’i Uyarinca Yayimlanan Uyar Notu:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhd: kapsaminda degildir. Yatirm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar
tarafindan Kkisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel 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 yatinm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler énceden haber vermeksizin degistirilebilir. Integral Yatinm Menkul Degerler A.S. bilgilerin ve ifade edilen
gorislerin dogru, eksiksiz ve giincellestiriimis olduguna dair (agikga ifade edilmis veya ima edilmig) hicbir beyan ve taahhiitte bulunmaz. Herhangi
bir yatinm konulu karar almadan dnce bir uzmandan gérug alinmaldir.

Sorumlulugun Sinirlandiriimasi: integral Yatirim Menkul Degerler A.S. herhangi bir sinirlandirma olmaksizin, dolayli, direkt veya bir fiilin sonucu
olarak ortaya gikan zararlar da dahil olmak Uzere her tirli kayip ve hasarla ilgili sorumluluk kabul etmez. Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve
glvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara kendi olusturacaklari yatinm kararlarinda yardimci olmayi
hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yéninde yatirimcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin
verecekleri yatirrm kararlari ile bu raporda bulunan goérls, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin
neticesinde olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Ulukartal Holding A.S. ve integral Yatinm Menkul Degerler A.S.'nin
herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.

Maslak Mah. Saat Sk. Spine Tower, No:5 Kat:2, 34398 Sariyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




