HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Perakende

Bim
2C23 Finansal Sonuglar - Notr

Rekabet kurulu idari para cezasi geri 6demesini elimine ettigimizde
beklentiler ile uyumlu net kar. Bim yilin ikinci ¢eyreginde, piyasa
ortalama beklentisinin %17,4, beklentimizin %10 Uzerinde yilik bazda
%70lik artisla 2.845 mn TL net kar agikladi. Geg¢ basvurudan dolayi
Rekabet kurulu idari para cezasi geri 6demesi olan 359,3 mn TL'yi net
kar tahminimize yansitmadigimizi ve 3.ceyrege etki etmesini muhtemel
gordigumuizi  belitmistik.  Ancak, Rekabet kurulu cezasinin
yapilandiriimasindan gelen bir defaya mahsus 359,3 mn TL'lik kazancin
finansallara yansitildigini gortyoruz. Net kar tahminimizdeki farkin
nedenini de s6z konusu yapilandirma iadesinin bu déneme yansiltiimasi
olusturuyor. Genel olarak beklentiler ile uyumlu gergceklesen finansal
sonuglarinin ~ hisse  performansina  yansimasini  ‘nétr’  olarak
degerlendiriyoruz.

Yillik bazda giiglii ciro biiylimesi. Gigli talep, ylksek gida enflasyonu
ve hizli magaza agiliglarinin etkisiyle gigli ciro buyimesi kaydedildi. Net
satis gelirleri, piyasa ortalama beklentisi olan 58,1 mir TL ve beklentimiz
olan 56,5 mir TL ile uyumlu yillik bazda %69,6 artigla 57,9 mir TL
seviyesinde gerceklesti. 2C23'te ortalama sepet buyukligu yillik bazda
%67,3 artis gosterirken, magaza musteri trafigi ise %1,7 azalig g0osterdi.
Bim'in 2C23'te yillik bazda ‘like for like’ magaza satislarinda ise %64,4’ltk
artis kaydedildi. Sirket yiin ikinci geyreginde Tiirkiye’de 8 yeni FILE
magazas! dahil net 10.830 ve yurt disi operasyonlarindan Fas’ta 18,
Misirda 8 magaza acilisi olmak lzere toplam magaza sayisi 11.818’e
ulastl. 2C23'te yatinm harcamasi 2,02 mir TL'ye (2G22: 1,08 mir TL)
ulasti. Net bor¢ pozisyonu bir énceki geyrege gore ayni seviyede kaldi.
Artan kira borglari nedeniyle yillik bazda ise %41,7 artti. Net Borg/FAVOK
rasyosu ise 0,84x seviyesinden 0,74x seviyesine geriledi.

Operasyonel karlihk beklentiler ile uyumlu. Bim 2C23'te, piyasa
ortalama beklentisi olan 4,3 mir TL ve beklentimiz olan 4,4 mir TL ile
uyumlu yillik bazda %52,6 artisla 4,29 mir TL FAVOK agikladi.
Operasyonel giderlerdeki baskinin azalmasi ceyreksel bazda marjlan
destekledi. FAVOK marjinda geyreklik bazda 1,3 puanlik artis kaydedildi.
2C23'te %7,4 FAVOK marji kaydedilirken, bu oran piyasa beklentisi ile
ayni seviyede, beklentimizin ise 0,3 puan altinda gerceklesmeye isaret
ediyor. Faaliyet giderlerinin satiglara orani ceyreksel bazda 0,8 puan
azalarak %12,9 seviyesinde gergeklesti.

12 ayhk hedef fiyatimizi 351,85 TL’ye revize ediyor, ‘AL’ tavsiyemizi
koruyoruz. Yuksek gida enflasyonu, hizli magaza acilislari ve tuketicilerin
artan butce hassasiyeti Isiginda talebin indirim marketlerinde gugli
olmasinin etkisiyle, Bim'in guUgli ciro performansini slrdirecegini
disUniyoruz. Bim fiyata duyarl tlketiciler igin 6zel markal Grlnleri ile
fiyat rekabetinde éne cikiyor. Ikinci geyrek sonuglarina gére, dzel markal
drinler toplam Urdnlerin %61,8'ini, spot urlinler %7,2’sini olusturuyor.
Enerji maliyetlerindeki artisa ek olarak lojistik ve personel giderlerindeki
artislar FAVOK marjini baskilayan unsurlar olarak belirirken; genisleyen
urin portféytnin ve rekabetgi fiyat politikasi ile artan magaza trafiginin bu
etkiyi azaltacagini disunuyoruz. Dolayisiyla, marjlar izerindeki baskinin
onumizdeki c¢eyreklerde hafifleyebilecegini  dusuniyoruz.  Makro
tahminlerimizde yaptigimiz glincellemelerin beraberinde, modelimizi de
giincelliyoruz. 2023 yil sonu igin 367,5 mir TL ciro, 19,9 mir TL FAVOK,
10,9 mir TL net kar tahmin ediyoruz. Bim igin 199,50 TL seviyesinde
bulunan 12 aylik hedef fiyatimizi 351,85 TL'ye revize ederken, ‘AL’
tavsiyemizi strdiriiyoruz.
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Hisse Fiyati:
Hedef Fiyat:

252,50 TL
351,85 TL

Getiri Potansiyeli: %39

Hisse Kodu

Cari Fiyat(TL)

52H En Yiksek (TL)
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Ozet Finansallar

HLY Aragstirma  Piyasa
BIMAS (mn TL) 2G23 2G22 Yillik deg. GCeyreksel deg. 1G23 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 57.878 34.135 69,6% 12,7% 51.335 56.437 58.121
Satiglarin maliyeti 47.184 27.982 68,6% 12,0% 42.115 - -
Briit kar 10.694 6.154 73,8% 16,0% 9.220 - -
Briit kér marji 18,5%  18,0% 0,5% 0,5% 18,0% - -
Faaliyet Giderleri 7.455 3.941 89,2% 6,0% 7.030 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 12,9% 11,5% 1,3% -0,8% 13,7% - -
FVOK 3.239 2.213 46,4% 47,9% 2.190 - -
FVOK marji 56%  6,5% -0,9% 1,3% 4,3% - -
FAVOK 4.292 2.812 52,6% 36,8% 3.138 4.435 4.318
FAVOK marji 7,4% 8,2% -0,8% 1,3% 6,1% 7,9% 7,4%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) 2.845 1.676 69,8% 110,1% 1.354 2.576 2.424
Net kar marji 4,9% 4,9% 0,0% 2,3% 2,6% 4,6% 4,2%

Kaynak:BIMAS, HLY Arastirma * Research Turkey Anketi
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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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Arastirma Direktori

Maduir
Perakende, Cam, Cimento, GYO, Mobilya, Gida

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim, Mihendislik - Taahht

Uzman
Havacilik Demir-Celik, Petrol & Gaz, Organik
Gida & icecek

Uzman
Otomotiv, Dayanikh Tiiketim, Gida & igecek

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

EAbdullayev@halkyatirim.com.tr
+90216 547 87 24
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+90 216 547 87 26

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”
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