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Gergeklesen ve Beklentiler

Yila oldukga giiglii baslangig. Gorece zayif 1C25 bazinin yillik karsilastirmalari
desteklemesine ragmen sirket, 1¢26’da hem FAVOK hem de net kar tarafinda
beklentileri belirgin sekilde asan ¢ok gii¢li bir operasyonel performans
sergiledi. Beklentilerin lizerinde gerceklesen (is Yatirm: 205.4 mir TL;
Konsensiis: 208.0 mir TL) konsolide gelirler, gl¢li benzer magaza satis
performansi ve devam eden magaza acilislarinin destegiyle yilhk bazda %10
artarak 212.9 mir TL’ye ulast.

Giigli briit karlihk performansi. Brit kar reel bazda yillik %19 artisla 40.3 mlr
TL’ye yukseldi. Brut marj ise yillik 140 baz puan iyileserek %18.9 seviyesine ¢ikt
ve gecgen yila kiyasla belirgin sekilde daha saglikli bir ticari ve maliyet yapisina
isaret etti. Gida perakendesindeki yogun rekabet ortamina ragmen BIM;
disiplinli fiyatlama, yiksek private label penetrasyonu ve artan operasyonel
verimlilik sayesinde briit karlihgini iyilestirmeyi basardi. Ozellikle gérece zayif
tiketici ortami ve sektorde devam eden rekabete ragmen elde edilen brit kar

performansi dikkat ¢ekici oldu.

Giiglii operasyonel kaldirag. Ceyregin bir diger énemli pozitif unsuru faaliyet
giderleri tarafi oldu. Operasyonel giderler yillik yalnizca %7 artarak %10’luk
gelir buylimesinin altinda kalirken, faaliyet giderlerinin satiglara orani yillik 50
baz puan iyileserek %17.6 seviyesine geriledi. lyilesme; devam eden personel
maliyeti baskisina ragmen gigli operasyonel kaldirag ve cgesitli gider
kalemlerinde gérece daha iyi maliyet yonetimi sayesinde gergeklesti. Sonug
olarak sirketin faaliyet kari (EBIT), 1C25’teki 1.2 mlr TL'lik zarara kiyasla 2.8 mlr
TL pozitif seviyeye ulasti.

FAVOK beklentileri giiclii asti. Hem daha giiclii briit karlilik hem de belirgin
operasyonel gider iyilesmesinin destegiyle FAVOK yillik %46 artarak 10.1 mlr
Tl'ye ulastt ve hem bizim 8.5 mir TL’lik beklentimizi hem de 8.3 mir TL
seviyesindeki konsensiis tahminini belirgin sekilde asti. FAVOK marji yillik 120
baz puan iyileserek %4.8’e yiikseldi ve oldukca giiclii operasyonel performansa

isaret etti.

Oldukga kuvvetli net kar performansi. Net kar yillik %85 artisla 6.5 mir TL'ye
ulasarak beklentilerin belirgin sekilde (izerinde gerceklesti (is Yatirim: 2.9 mir
TL; Konsensis: 3.9 mlir TL). Gugli operasyonel karhlik; daha disik parasal
kazanclar, artan finansal giderler ve ylikselen vergi giderlerinin negatif etkisini
fazlasiyla telafi etti. Parasal kazanglar yillik %6 azalirken, net finansal giderler %
14 ve vergi giderleri %16 artti. FAVOK alti kalemlerdeki bu baskilara ragmen
sirket, ceyrek boyunca sergiledigi glicli operasyonel performans sayesinde

oldukga kuvvetli net kar biyimesi elde etti.
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Cok gliclii nakit yaratimi. Nakit yaratimi ve bilango gostergeleri de oldukga glicli gergeklesti. BIM, IFRS16 harig kisa
vadeli finansal yatinnmlar dahil net nakit pozisyonunu 2025 yil sonundaki 13.3 mir TL’den 1C26 sonunda 29.1 mir
TL’'ye yukseltti ve geyreksel bazda oldukga glicli bir iyilesme kaydetti. IFRS16 dahil net borg ise 4C25 sonundaki
38.6 mIr TL'den 1G26’da 28.1 mlIr TL'ye geriledi. Devam eden kira kaynakl nakit ¢ikislari ve magaza yatirnnmlarina
ragmen sirket saglikh serbest nakit akisi Gretmeye devam ederken, giiclii operasyonel karlilik ve etkin isletme
sermayesi yonetimi nakit yaratimini destekledi.

UMS-29 Etkisi Harig

UMS-29 etkisi hari¢ oldukga giliglii sonuglar. 1AS-29 etkisi hari¢ tutuldugunda BIM, 1C26’da beklentilerin Gzerinde
ciro blylmesi, anlamli marj iyilegsmesi ve oldukga gliglii nakit yaratimiyla 6ne ¢ikan glcli sonuglar agikladi. Gelirler
yillik %44 artarak 208.3 mir TL’ye ulasirken, gérece daha zayif tiiketici ortamina ragmen operasyonel momentumun
korunduguna isaret etti. FAVOK yillik %66 artisla 16.2 mir TL’ye yiikselirken, net kar yaklasik iki katina ¢ikarak yillik
%95 artisla 9.1 mir TL oldu.

Operasyonel tarafta BIM, Tiirkiye’de giiglii benzer magaza satig biiylimesini siirdiirdii. Magaza basina/gunlik LFL
satis blyumesi 1C26'da yilhk %34.5 olarak gerceklesirken, sirketin kendi “Bimflasyon” gostergesi olan %28
seviyesinin belirgin sekilde tzerinde kaldi ve reel biylimeye isaret etti. Sepet buyukligu yilhk %35.6 artarken,

miisteri trafigi yalnizca %0.8 disiisle bliyilik olglide yatay seyretti.

Marj tarafinda belirgin toparlanma. Karhlliktaki gériinir iyilesme geyregin en dnemli pozitif unsurlarindan biri oldu.
UMS-29 6ncesi brit kar yillik %53 artisla 45.7 mir TL'ye yukselirken, brit marj gegen yilki %20.7 seviyesinden %
22.0’'ye ¢ikti. Ayni donemde faaliyet gideri bliylimesi gelir blyiimesinin altinda kaldi ve net bir operasyonel kaldirag
hikayesini ortaya koydu. Buna bagl olarak FAVOK marji yillik 110 baz puan artisla %7.8’e yiikseldi ve net kar

performansini dnemli 6lgiide destekledi.

Saghkh magaza biiyiimesi ve kontrollii yatirrm temposu. Sirket, 1¢26’da net 103 yeni magaza acgarak toplam
konsolide magaza sayisini 14,576’ya yikseltti. Ancak 6nceki yillarin aksine yatirrm yogunlugu gérece daha sinirli
kaldi. Ceyrek boyunca yapilan yatirrm harcamalari 5.7 mir TL olurken, satislara orani %2.7 seviyesine gerileyerek

serbest nakit akisini ve bilango giliciinii destekledi.

Yorum: Sonuglari genel olarak olumlu buluyoruz. Glgli ciro performansinin 6tesinde, ceyrek 6zellikle iyilesen briit
karhlik ve belirgin operasyonel kaldira¢ tarafindan desteklendi; bu da FAVOK ve net kar tarafinda énemli bir
beklenti asimini beraberinde getirdi. Glgli nakit yaratimi ve iyilesen net nakit pozisyonu da g¢eyregin 6ne ¢ikan
unsurlari arasinda yer aldi. Buglinkii webcast toplantisinin ardindan yil sonu ciro beklentilerimizi yeniden gézden

gecirebiliriz. 126 sonuglarinin hisse lizerinde gliclii pozitif piyasa etkisi yaratmasini bekliyoruz. Pozitif.

Ozet Finansallar

Ceyreksel Piyasa s Yat.
1C26 1C25 Y/Ya 4C25 1G26T 1C26T

Ciro | 212,862 193,318 10.1% | 204,634 4% | 208,222 | 205,438
1 1 1 1
Briit Kar 1 40,308 33,840 19% 1 39361 2% | 1
1 1 1 1
Briit Kar Marji : 18.9% 17.5% 1.4ppt : 19.2% -0.3ppt : :
g Faaliyet Giderleri : -37,485 -35,017 7% : -31,663 18% : :
g Faaliyet Gideri/Ciro : -17.6% -18.1% 0.5ppt : -15.5% 0.1ppt : :
z
§ Faaliyet Kari : 2,824 41,176 -340% : 7,698 -63% : :
= FAVOK* : 10,112 6,913 46% : 14,107 -28% : 8,272 : 8,479
o
o o
cl FAVOK Marj | as% 3.6% 12ppt | 69% 21ppt | o40% | 41x
1 1 1 1
Finansman Gelir (Gider), net | 2462 -2,157 14% | -2,240 10% |
1 1 1 1
Parasal Kazang (Kayip) | 10,149 10,793 -6% | 1784 469% |
VOK : 12,134 8371 45% : 8,980 35% : :
1 1 1 1
VOK Marji 1 57% 4.3% l4ppt | 4.4% 13ppt | 1
1 1 1 1
Vergi Gelir/ Gider : -5,583 -4,824 16% : -1,417 294% : :
Net Kar | 6461 3,540 83% | 7581 -15% | 3,915 | 2,837
1 1 1 |
Net Kar Marji 1 3.0% 1.8% 1.20pt | 3.7% 07ppt | 1.9% | 1.4%

*FAVOK tanimi sirkete aittir.
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Burada yer alan bilgiler is Yatinm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmigtir. Yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri
arasinda imzalanacak yatirm danismanligi s6zlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin
kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinrm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérugler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmigtir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu igerige iliskin tim telif haklar Is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, acik iznimiz olmaksizin baskalar tarafindan herhangi bir amagla,
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




