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4C24’te beklentilerin altinda net kar ...

A. Can TUGLU
Analist

atuglu@sekeryatirim.com “AL”

Bim 4C24’te TMS 29 enflasyon muhasebesi uygulanms finansal Hedef Fiyat: 766.10 TL
sonuclarina gore RT piyasa ortalama beklentisi olan 6.037mn TL’nin Onceki Hedef Fiyat: 766.10 TL
ve bizim beklentimiz olan 6.078mn TL’nin altinda, yillik %52,6’hk Getiri Potansiyeli: 48.3%

diisiisle 3.964mn TL net kar acikladi (4C23: 8.159mn TL). Satis
gelirlerinde yakalanan %5,3’luk reel bliyimenin yanm sira 4C23’e gore
yatay seyreden satislarin maliyeti dolayisiyla artis gosteren brit karlilik,

kira sertifikalan & yatinm fonlarindan elde edilen yatirim TL uss$
faaliyetlerinden gelirlerde yikselis, bu donem kaydedilen 3.503mn TL’lik Fiyat 516,50 14,15
parasal kazanca ragmen Sirket, 4C24’te yillik %53’liik dislisle 3.964mn BiST 100 10.438 286

TL net kar rakami kaydetmistir. Artan faaliyet giderleri &, net finansman ’

giderlerindeki artis (4C24: -1.542mn, 4C23: -810mn TL), parasal kazanc ~ US$ (MB Alig): 36,57

rakaminin 4C23’e gore dusus gostermesi ve yillik bazda yikselis gosteren 52 Hafta Yiiksek: 615,54 18,73

vergi giderleri, bu ceyrekte Sirket’in karliigim baskilayan unsurlar PRI

olmustur. Net kar marj1 4C24’te, 4C23’e gore 3.7yp disiis gostererek 52 Hafta Dustik: 339,82 10,59

%3,0 seviyesinde gerceklesmistir. Sirket’in FAVOK rakami ise yillik Bloomberg/Reuters Kodu: BIMAS.TI / BIMAS.IS
%195’lik yukselisle RT piyasa ortalama beklentisi olan 7.350mn TL’nin

altinda (Seker: 6.022mn TL) 4C24’te 6.967mn TL olarak gerceklesmistir. Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 607,2

Satis gelirleri acisindan bakildiginda Sirket, TMS 29 etkileri dahil yillik (TL Mn)  (US$ Mn)

reel %5,3’luk artisla 129.067mn TL’lik (4C23: 122.563mn TL) net satis . _ .

geliri aciklamistir (RT Piyasa Ort.: 135.442mn TL, Seker: 136.145mn TL). Piyasa Degeri (TL Mn): 313.619 8.59

TMS 29 etkileri haric bakildiginda ise Sirket; 4C24’te yilik %34’lik ~ Halka Acik PD (TL Mn): 188.171  5.154

artisla 5.685mn TL’lik net kar elde etmistir (4C23: 4.234mn TL). Bu

ceyrekte Net satis gelirleri, yiikselen sepet hacmi (4C24: 195,76 TL, S1A S1Y YB
4C23: 139,92 TL) (+%47,3) (TMS-29 harig), artmakta olan magaza TL Getiri (%): -8,3 34,8 2,3
sayisinin pozitif katkisiyla (4C24: 13.583, 4C23: 12.482, yillk %8,8’lik s o, i i
buyume - 4C24: 137 yeni Bim Turkiye, 30 Bim Fas, 24 Bim Misir, 15 yeni U,SS Getiri M’) . . 9,5 17,8 %6
FILE magazasi acilist) 4C24’te yilik %54’lik artisla 128.471mn TL  BIST 100 Gdreceli Getiri (%): -13,1 17,9 -8,0
seviyesine ulasmistir (4C23: 83.417mn TL). Diger taraftan; Sirket’in Ort. islem Hacmi (TL Mn): 2.214,70

kendi markali urtinlerinin satis icerisindeki pay1 ise 4C24’te %59 olarak i ; .

gerceklesmistir. Bu ceyregi TMS 29 haric (TFRS-16 dahil) %8,3 FAVOK Ort. Islem Hacmi (US3 Mn): 64,89

marj1 ile sonuclandiran Bim, 4C24’te operasyonel taraftaki “Sepet

Hacmi”/“Magaza Basina Giinliik Satis Hacmi” (4C24: 104.836 TL, 4C23: Beta 0,92

74.786 TL, yilk %40,2’lik artis) bazl yikselisle yillik %55’lik artisla Yillik Volatilite (Hisse) 0,38

10.679mn TL FAVOK rakami elde etmistir (TMS 29 Haric). Sirket’in nakit Yillik Volatilite (BiST 100) 0,23

pozisyonu (TMS 29 haric), 4C24’te 3C24’e gore yatay seyretmis, 4C24

sonu itibariyle 2.815mn TL olarak gerceklesmistir (3C24: 2.849mn TL). Ortaklik Y %

Kisa vadeli finansal varliklar dahil olmak lzere Sirket’in 4C24 sonu rtaklik Yapisi ?

itibariyle nakit pozisyonu ise artan yatinm harcamalar, yapilan kar ~ Merkez Bereket Gida 15,2

dagitimi ve net isletme sermayesindeki degisim nedeniyle 3C24’e gore Naspak Gida 11,5

yillik bazda %57,7 dusus gostererek yaklasik 8.2mlyr TL seviyesinde Diger 15

gerceklesmistir. ’

Yurtici ve yurtdisi magaza agi biiyilimesi, 4C24’te de tum hiziyla devam Halka Acik 71,8

etti. Toplam 100,0

v' FILE markasi, 4C24’te yurtici magaza agina 15 yeni FILE magazasi
daha ekleyerek 287 FILE magazasina ulasmistir. File magazalarinin
Sirket’in toplam satislan icerisindeki pay1 ise 4C24’te %8 olarak
gerceklesmistir. Turkiye’nin cesitli bolgelerinde mobil alisveris
platformu olarak da hizmet veren File’nin satislarinin 2024 itibariyle
%5’ini online satislar olusturmaktadir.

v" Fas operasyonlarinda Sirket, 4C24’te toplamda 789 adet magaza
sayisina ulasmistir. Fas operasyonlarinin 2024’te net satis gelirleri
19,2mlyr TL’ye ulasmis, FAVOK’teki payr ise %4,2 olarak
gerceklesmistir (TMS 29 etkisi haric). Misir’da ise Sirket, 2024
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sonunda toplamda 418 magaza sayisi ile hizmet vermistir. Misir 50 + T 20
operasyonlarinin ise 2024’te net satis gelirleri 3,4mlyr TL’ye 0 5 | ‘ 0
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ulasmis, FAVOK’teki pay1 ise %0,5 olarak gerceklesmistir (TMS 29
etkisi haric).

e Hisse Fiyati (TL) XU100 Goreceli
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2025 Beklentileri: TMS 29 etkileri hari¢ Bim, 2025 yil1 icin ~%45 (£%5) civarinda satis bilyiimesi beklemektedir. Bim’in FAVOK mariji
beklentisi ise TFRS-16 etkileri dahil ~%7,5 (£%5) civarindadir. Sirket, yatinm harcamalarimin satislara oramini ise %3,5 - %4,0 olarak
beklemektedir. TMS 29 etkileri dahil Bim, 2025 yili icin ~%8 (+%2) civarinda satis biiylimesi beklemektedir. Bim’in FAVOK marj1
beklentisi ise TFRS-16 etkileri dahil ~%5,0 (+%0,5) civarindadir. Sirket, yatinm harcamalarimin satislara oranini ise %3,5 - %4,0 olarak

beklemektedir.

Aciklanan finansal sonuclarla birlikte Sirket icin hedef fiyatimiz olan 766,10 TL’yi ve “AL” tavsiyemizi koruyoruz. FAVOK
bliyimesindeki devamlilik, biiyiime istahinin hem yurticinde hem yurtdisinda kesilmemesi, begendigimiz is modeli ve artan sepet
hacminin olumlu etkisine paralel olarak Bim hisselerine defansif pozitif bakisimzi surdiriyoruz. Ayrica, Bim’in guncel piyasa
fiyatlamasinda; giiclii nakit akisi yaratan ve doviz riski tasimayan Bim’in degerlemelerimize olumlu etkisini siirdiirdiigiinii goriiyoruz.

Aciklanan sonuclarin hisse performansi tizerine etkisinin kisa-orta vadede hafif negatif olacagini diistiniiyoruz.

Tablo 1: Ozet Gelir Tablosu

Milyon TL 2023/12K 2024/12K Yillik 4G23 4G24 Yillik
Satis Gelirleri 474.200 519.567 9,6% 122.563 129.067 5,3%
Briat Kar 74.619 90.817 21,7% 16.194 23.499 45,1%
Briit Kar Marji 15,7% 17,5% 1.7 yp. 13,2% 18,2% 5.0 yp.
Operasyonel Kar 4.849 5.345 10,2% -832 2.449
Operasyonel Kar Marji 1,0% 1,0% -0,7% 1,9% 2.6 yp.
FAVOK 19.854 22.558 13,6% 2.366 6.967 194,5%
FAVOK Marji 4,2% 4,3% 0.2 yp. 1,9% 5,4% 3.5yp.
Net Kar 22.293 18.587 -16,6% 8.159 3.864 -52,6%
Net Kar Marji 4,7% 3,6% -1.1yp. 6,7% 3,0% -3.7 yp.
Kaynak: Bim, Seker Yatinim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlari
BILANCO (TL Mn) 2023 2024 Chg. %
Nakit ve Nakit Benzeri 5.207 2.815 -45,9%
Finansal Yatirimlar 4.882 5.425 11,1%
Ticari Alacaklar 23.281 23.731 1,9%
Pesin Odenmis Giderler 3.028 3.046 0,6%
Stoklar 39.455 37.086 -6,0%
Diger Donen Varliklar 2.773 1.938 -30,1%
Toplam Donen Varliklar 78.627  74.041 -5,8%
Finansal Yatirimlar 6.372 5.446 -14,5%
Maddi Duran Varliklar 71.669 90.079 25,7%
Kullanim Hakki Varliklan 54.508 63.999 17,4%
Diger Cari Olmayan/Duran Varliklar 2.696 2.284 -15,3%
Toplam Duran Varhklar 135.245 161.807 19,6%
TOPLAM VARLIKLAR 213.872 235.849 10,3%
Kisa Vadeli Borclanmalar 6.726 8.146 21,1%
Ticari Borglar 65.179 60.613 -7,0%
Donem Kar Vergi Yukimlilagu 2.022 1.300 -35,7%
Diger Kisa Vadeli Yukiimliliikler 4.144 4.614 11,3%
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler 78.071 74.673 -4,4%
Uzun Vadeli Borclanmalar 25.525 28.830 12,9%
Uzun Vadeli Karsiliklar 1.731 1.672 -3,4%
Ertelenmis Vergi Yiikimluligu 7.852 12.136 54,6%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 35.109 42.637 21,4%
Toplam Ozkaynaklar 100.692 118.539 17,7%
Toplam Ozkaynaklar ve Yiikiimliiliikler 213.872 235.849 10,3%
Kaynak: Bim, Seker Yatirim - Arastirma, Finnet, Denetim Raporlari
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Burada yer alan yatinnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirm
danigmanligl hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.- Bilyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5
SisLi /ISTANBUL Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34,

arastirma@sekeryatirim.com
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