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BiM BIRLESIK MAGAZALAR 2¢2026 Sonuglari

Aylin Kosar akosar@ziraatyatirim.com.tr

“BIM, 2€2026’da Giiclii Operasyonel Performansiyla Beklentileri Asti...”

BIM'in 2026 yil ikinci ceyrek ana ortaklik net dénem

Oneri "AL" kari yilik %125,4 artisla 8.020mn TL olarak
Hedef Hisse Fiyati : 557,50TL gerceklesmistir. Boylece Sirket, 5.978mn TL'lik
Reuters/Bloomberg BIMAS.IS/BIMAS.TI  piyasa beklentisi ve 5.484mn TL'lik beklentimizin cok
Sektor perakende Uzerinde kar agiklamistir. Tahminimizdeki sapmada
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU030, XU050, XU100  operasyonel giderlerin gerilemesi ve beklentimizin
islem Goérdiigii Pazar Yidz Pazar Uzerinde gerceklesen parasal kazang etkili olmustur.
! 882,00TL  800USD  gatg gelirleri 2G2026 déneminde yillik %9,6 artisla
BIST 100 14.132TL  296USD  221,903mn TL'ye yilkselmistir. Ayni magaza satislari
TL/$ (TCMB Als) 47,7206  (TMS 29 harig) yillik %37,3 artarken, sepet hacmi
Diigiik / Yiiksek Son 1Y 237,90TL  41185TL  94,36,7, musteri trafigi ise %0,4 yiukselmistir. Ayrica
Hisse Adedi (mn) 1.200 madgaza sayisi yillik %6 artisla 14.851'e ulasmistir.
Piyasa Degeri (mn TL) 458.400 Boylece satis performansi, ayni magaza satislarindaki
Net Borg (mn TL) 32387 glgli seyir ve madaza adindaki genislemeden
Fiili Dolagim daki Pay Orani 68,8% desteklenirken, ayni madaza bilyUmesinde sepet
Halka Agiklik 68,00 hacmindeki artis belirleyici olmustur. Sirket'in brit
Yabanci Yatirnmci Takas Orani 45,8% kari 0/02,6 art|§|a 42.674mn TL'ye U|a$|rken, brit kar
Yerli Yatirimci Takas Orani 5429 Mmarjl yilhk 1,3 puan gerilemeyle %19,2 olarak
1Aylk 3 Aylik 1vik gerceklesmistir. Brat marjdaki gerilemeye karsin,
TL Getiri 1.0% 5.2% 203y faaliyet giderleri yillik %1 azalarak 36.373mn TL'ye
BIST-100 11%  -16% 3000 9erilemistir.
BIST-100 Goreceli -2,1% -3,7% 14,8% Diger faaliyetlerden net 969mn TL gider kaydedilmesi
Giinliik iglem Hacmi (mn TL) 219121 sonrasinda faaliyet kar 5.332mn TL olarak
(mnTL) 2G2025 2G2026 %De§. gerceklesmistir. FAVOK ise vyillk %9 artisla
Net Satig 202.426  221.903 96% 13.571mn TL (Beklenti: 12.643mn TL) seviyesinde
Briit Kar 41590  42.674 26% gerceklesirken, FAVOK marji %6,1 olmustur.
Faaliyet Kari /Zarari 4.990 5.332 68% Sirket'in yatinm faaliyetlerinden net gelirleri
Ana Ort. Net Dén. Kari/Zarar 3.558 8020  1254% 3.007mn TL olarak gergeklesirken, net finansman
FK FDIFAVOK giderleri 2.646mn TL olarak kaydedilmistir. 6.778mn
BIMAS 155 gsg TLlik parasal kazang net kari onemli dlgude
BIST-100 131 aq. desteklerken, 4.386mn TL'lik vergi gideri sonrasinda

ana ortaklik net donem kar 8.020mn TL olarak

Uluslararasi Benzer Sirketler (Cari) 16,9 7,0 . .
Ortakiik Yapis1 (ilk 3) Pay Orant gerge|k|e§nj|§ ve |_'1e’F kar marji yilhk 1,9 puan artigla
Diger 71.3% %3,6'ya yukselmistir.
Merkez Bereket Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 154% Ikinci ceyrek kariyla birlikte Sirket'in 6 ayhk ana
Naspak Gida Sanayi ve Ticaret A.S. 11,9% ortakhlk net doénem kar yillik ©%103,3 artisla
HISSE PERFORM ANSI 14.934mn TL seviyesinde gerceklesmistir. Gegen
450 17.000 yilin ayni doneminde Sirket, 7.346mn TL ana ortaklik
400 15.000 net donem kar kaydetmisti.
350 13.000 BIM'in hedef piyasa dederini, beklentilerimizdeki
300 11.000 degisikliklere bagh olarak 570.002mn TL'den
250 —— BIMAS 9.000 690.600mn TL'ye, hedef hisse fiyatini da %100
— BIiST-100-5ag Eksen ’ bedelsize gb6re dlzeltilmis olan 475,00 TL'den
20 T T T 6 6 6 6 o o o o o 557,50 TL'ye yiikseltiyoruz. Hisse icin daha Onceki
S a o 23S 39 g DI "AL" dnerimizi koruyoruz.
o o — — — o o o o o o o

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 17.08.2026 verileri kullanimistir.




2G26-2G25

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 2C25 2C26 %Ded. 6A2025 6A2026 %Degd.
SATISLAR 202.426 | 221.903 9,6% 409.303  449.695 9,9%
Satiglarin Maliyeti (-) 160.836 | 179.229 11,4% 331499 363.886 9,8%
BRUT KAR/ZARAR 41.590 42.674 2,6% 77.804 85.809 10,3%
Faaliyet Giderleri 36.752 36.373 -1,0% 74.224 76.486 3,0%
Pazarlama Giderleri (-) 32474 32.323 -0,5% 65.196 67.616 3,7%
Genel Yonetim Giderleri (-) 4.278 4.050 -5,3% 9.028 8.870 -1,7%
NET ESAS FAALIYET KARIIZARARI 4.838 6.301 30,2% 3.580 9.323 160,4%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri 152 -969 a.d. -407 -1.273 a.d.
FAALIYET KARIIZARARI 4.990 5.332 6,8% 3.173 8.050 153,7%
FAVOK 12.449 15.036 20,8% 19.846 24393 22,9%
Yatirnm Faaliyetlerinden Gel./Gid. 1.879 3.007 60,1% 3411 5.047 48,0%
FiN.ONCE. FAALIYET KARI/ZARARI 6.869 8.338 21,4% 6.584 13.097 98,9%
Faa. Digi Fin. Gel ./Gid. -2.373 -2.646 a.d. -4.680 -5.281 a.d.
Parasal Kazang/Kayip 1.777 6.778 281,5% 13.327 17.639 32,4%
VERGI ONCESI KAR (ZARAR) 6.273 12.470 98,8% 15.231 25.456 67,1%
Vergi Gideri (-) 2.733 4.386 60,5% 7.895 10.361 31,2%
NET DONEM KARI/ZARARI 3.540 8.084 128,4% 7.336 15.095 105,8%
Kontrol Glicti Olmayan Paylar -18 64 a.d. -10 160 a.d.
ANA ORTAKLIK PAYLARI 3.558 8.020 125,4% 7.346 14.934 103,3%
Brit Kar Mariji 20,5% 19,2% -1,3% 19,0% 19,1% 0,1%
Faaliyet Kar Marji 2,5% 2,4% -0,1% 0,8% 1,8% a.d.
FAVOK Marji 6,1% 6,8% 0,6% 4,8% 5,4% a.d.
Net Kar Marji 1,8% 3,6% 1,9% 1,8% 3,3% 1,5%

Kaynak: BIM, Ziraat Yatirim

e 2026 yilinin 2. ceyredinde BIM’in ayni madaza satislari %37,3’lik artisla
gg_iz;,'i‘:,"’f::g.eg:’;fsl 166.371mn TL'yi gbstermistir. Sepet hacmi ise gegen senenin %236,7
giinliik miisteri sayisi 544 Gzerinde gerceklesmistir. Diger taraftan, Sirket’in musteri trafigi 2025 yih

kisi olmustur... 2. ceyredine gore %0,4 artarak direngli seyrini korumustur. Ayni magaza
satislarindaki glgli performansta sepet hacmindeki artis belirleyici
olmustur.

2C25 2G26 % Deg. 6A2025 6A2026 % Deg.
Ayni Magaza Satislari
(Mag. Basi Ginluk —TL)
Ayni Magaza Sepet Hacmi (TL) 223,5 3056 36,7% 446,2 607,7 36,2%
Ayni Magaza Mis. Trafigi
(Mag. Basi Ginlik)

121.173 166.371 37,3% 236.352 321.439 36,0%

542,1 544,3 0,4% 1..059,4 1.058,3 -0,1%

Kaynak: BIM, Ziraat Yatinm

BIM’in toplam magaza 2026 Haziran sonu itibariyla BIM Tirkiye magaza sayisi 13.032'ye, toplam
sayisi 2026 Haziran magdaza sayisl ise FILE, Fas ve Misir dahil 14.851’e ulagmistir. FILE magdaza
sonunda geyreksel 275 sayisi ceyreklik bazda 352’den 364’e ylkselirken, madaza adindaki
adet artmistir... genisleme satis biiyiimesini desteklemeye devam etmistir.
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Kaynak: BIM, Ziraat Yatinm
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Sirket onemli bir doviz
pozisyonu tasimiyor...

Beklentilerimizi
giincelliyoruz...

BIM’in hedef hisse fiyatini
557,50TL olarak
giincelliyoruz...

Operasyonlarinin biyik bélimind TL Gzerinden gerceklestiren BIM'in kur
riski sinirh kalmaktadir. Sirket’in net yabanci para fazla pozisyonu, agirhikh
olarak doviz cinsi parasal finansal varliklardaki azalisin etkisiyle 2025 yil
sonundaki 334,9mn TL'den 2026 Haziran sonunda 44,2mn TL'ye
gerilemistir.

BIM ile ilgili tahminlerimizi, 2026 vyari yili gerceklesmeleri ardindan,
beklentilerimizdeki degisikliklere bagli olarak glincelliyoruz. Buna gore
2026 yilsonu satis geliri tahminimiz 1.006 milyar TL iken, FAVOK marj
tahminimiz %6,4 seviyesindedir. 2027 yilinda ise satis gelirlerinin 1.318
milyar TL'ye, FAVOK marjinin %6,7’ye ve ana ortaklik net dénem karinin
49,7 milyar TL'ye ulasmasini 6éngdériyoruz.

Finansal Tahminler (mn TL) 2026T 20271
Satis Gelirleri 1.005.883 1.317.707
FAVOK 64.053 88.232
Ana Ortaklik Net Donem Kari 35.900 49.663
FAVOK Marji 6,4% 6,7%
Net Kar Marji 3,6% 3,8%

Kaynak: BIM, Ziraat Yatirim

BIM’in hedef piyasa degerini, beklentilerimizdeki dedisikliklere bagli olarak
570.002mn TL'den 690.005mn TL'ye, hedef hisse fiyatini da %100 bedelsiz
sermaye artinmina goére dizeltimis 475,00TL'den 557,50TL’ye
ylkseltiyoruz. Gincellenmis hedef hisse fiyatimiza gére BIMAS hisseleri
%31,5 oraninda iskontolu islem gdérmektedir. Bu nedenle hisse icin daha
onceki “AL" dnerimizi koruyoruz.

Kullanilan Yontem Aciklama (MnTL)
indirgenmis Nakit Akimlari (%8 bliyime) 678.922
Benzer Sirket Karsilastirmasi (2026T F/K: 15,4x, 2027T F/K:14,2x) 629.335
Hedef Piyasa Degeri (%80 INA+%20 Benzer Sirket) 669.005
Hedef Hisse Fiyati 557,50 TL
Bim Hisse Fiyati (17.08.2026 tarihli kapanis) 382,00
iskonto Orani 31,5%

Kaynak: BIM, Ziraat Yatinm
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OZET BILANGOLAR (MN TL) 6A2025 6A2026

DONEN VARLIKLAR 96.915 131.282 35,5% 99.221 152.412 53,6%
Nakit ve Nakit Benzerleri 3.685 4.075 10,6% 2921 4.326 48,1%
Finansal Yatinmlar 7.100 12.590 77,3% 10.706 25.880 141,7%
Ticari Alacaklar 31.063 40.987 32,0% 28.501 42525 49,2%
Diger Alacaklar 960 1.722 79,4% 608 2.104 245,9%
Stoklar 48.543 64.115 32,1% 50.197 70.885 41,2%
Pesin Odemis Giderler 3.987 5.579 39,9% 3.809 3.927 3,1%
Diger Dénen Varliklar 1.577 2.215 40,5% 2.478 2.765 11,6%

DURAN VARLIKLAR 211.793 266.841 26,0% 196.243 276.163 40,7%
Finansal Yatirmlar 7.128 5.246 -26,4% 6.354 6.253 -1,6%
Diger Alacaklar 262 200 -23,8% 149 181 21,6%
Maddi Duran Varliklar 117.906 154.975 31,4% 108.683 159.502 46,8%
Maddi Olmayan Duran Varliklar 285 386 35,5% 259 326 25,9%
Kullanim Hakki Varliklari 83.770 103.610 23,7% 79.274 106.996 35,0%
Pesin Odemis Giderler 2.277 1.636 -28,2% 1.303 2.346 80,0%
Ertelenmis Vergi Varliklari 166 788 a.d. 221 559 152,6%
TOPLAM AKTIFLER 308.708 398.123 29,0% 295.464 428,574 45,1%
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 97.741 127.596 30,5% 104.668 147.698 41,1%
Kisa Vadeli Borglanmalar 10.663 15.360 44,0% 10.293 15.350 49,1%
Ticari Borglar 79.338 101.897 28,4% 79.981 111.496 39,4%
Diger Borglar 2 2 -15,8% 4.862 5919 21, 7%
Ertelenmis Gelirler 1.051 1.181 12,4% 1.497 2.819 88,2%
Calisanlara Sag. Fayda. Kapsaminda Borglar 1.641 1.691 3,0% 1.527 2.002 31,1%
Kisa Vadeli Karsiliklar 1.286 2.343 82,1% 1.775 3.060 72,4%
Doénem Kari Vergi Yukimlulugu 1.702 2.161 27,0% 1.738 3.295 89,6%
Diger Kisa Vadeli Yuktimlulukler 2.058 2.961 43,9% 2.995 3.757 25,5%

UZUN VADELi YUOKUMLULUKLER 55.809 73.764 32,2% 54.092 77.739 43,7%
Uzun Vadeli Borglanmalar 37.736 46.728 23,8% 36.168 47.243 30,6%
Uzun Vadeli Kargiliklar 2.188 3.381 54,5% 1.738 3.064 76,3%
Ertelenmis Vergi YukimIalugua 15.884 23.655 48,9% 16.186 27.433 69,5%

OZSERMAYE 155.158 196.763 26,8% 136.704 203.137 48,6%
Odenmis Sermaye 607 600 -1,2% 600 1.200 100,0%
Geri Ainmis Paylar 5.674 7.330 29,2% 5.017 7.330 46,1%
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 16.902 21.587 27,7% 15.810 22.855 44,6%
Gegmis Yillar Karlari/Zararlari 81.053 112.960 39,4% 85.463 124.745 46,0%
Net Dénem Kari/Zarari 24.329 21.940 -9,8% 5.561 14.934 168,6%
Diger 26.593 32.345 21,6% 24.253 32.073 32,2%

TOPLAM PASIFLER 308.708 398.123 29,0% 295.464 428574 45,1%

OZET GELIR TABLOSU (MN TL) 6A2025 6A2026

SATISLAR 680.073 721.063 6% 409.303 449.695 9,9%
Satiglarin Maliyeti (-) 561.200 581.616 4% 331.499 363.886 9,8%

BRUT KAR/ZARAR 118.873 139.447 17% 77.804 85.809 10,3%
Genel Yonetim Giderleri (-) 13.696 14.199 4% 9.028 8.870 -1,7%
Pazarlama Giderleri (-) 98.180 108.400 10% 65.196 67.616 3,7%
Diger Faaliyet Gelir/Giderleri -57 -902 a.d. -407 -1.273 a.d.

NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 6.940 15.946 130% 3.173 8.050 153,7%
Yatinm Faaliyet Gelirleri/Giderleri 5.376 5518 3% 3411 5.047 48,0%
Faaliyet Disi Finansal Gelirler/Giderler -6.672 -8.075 a.d. -4.680 -5.281 a.d.
Parasal Kazang/Kayip 28.302 18.203 -36% 13.327 17.639 32,4%
Vergi Gideri/Geliri 9.582 12.857 34% 7.895 10.361 31,2%

NET DONEM KARI/ZARARI 24.329 18.632 -23% 7.346 14.934 103,3%

Kaynak: BIM, Ziraat Yatinm. a.d. anlamli dedil
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Ziraat Yatirim Arastirma - Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nlimuzdeki 12 ay i¢in hesaplanan iskonto orani)
AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araligindaiskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arliginda iskonto SAT : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyari Notu: Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi
kapsaminda dedildir. Yatinm danismanlidi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi

sdzlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.

Arastirma

e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr
Genel Midirluk

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b I¢c Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0850 22 22 979

Yurt gcapindaki tiim T.C. Ziraat Bankasi A.S. Subeleri
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