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Hedef Fiyat: 764 TL

BIM Birlesik Magazalar A.S. (BIMAS) 2C24 déneminde 4,521 milyon
TL net donem kari elde etti. Piyasa beklentisi sirketin bu dénemde
4,222 milyon TL net kar elde etmesi yoninde idi. Bu agidan
bakildiginda sirketin net dénem kari beklentilerin %7,1 Uzerinde
gerceklesmis oldu. Bir dnceki yilin ayni ¢eyreginde ise sirket 3,992
milyon TL net donem kari elde etmisti. Sirketin net dénem kari bu
ceyrekte gegen yilin ayni ceyregine goére %13,3 oraninda artis
gOsterdi. Sirketin net ddnem karindaki artista yikselen satis gelirleri
etkili oldu. Gegen yilin ayni ceyregine kiyasla %7,6 oraninda artan
satis gelirlerini personel giderlerindeki artis baskilarken, net parasal
pozisyon kazanci ve vergi geliri olumlu etkilemis gorunuyor. Sirket
2G23 doneminde 346 milyon TL ertelenmis vergi gideri elde ederken,
2C24 doneminde 1,118 milyon TL ertelenmis vergi geliri elde etti. Net
kar marji yillk bazda 0,2 puan artis gostererek %4,1 seviyesinde
gerceklesti.

Satis gelirleri yillik bazda %7,6 artis gosterdi

2C24 doneminde satis gelirleri, yilik %7,6 artis gostererek 109,3
milyar TL'ye yukseldi. Bir 6nceki ceyrege gore satis gelirleri %3
azaldi. Brit kar yillik %15,0 artisla 18,3 milyar TL olurken, brit kar
marji yillik 1,1 puan artisla %16,8 seviyesinde gercgeklesti.

Yiksek indirimli gida perakendecilik sektériinde faaliyet gdsteren
sirketin 30 Haziran 2024 tarihi itibariyla toplam magaza sayisi gegen
yihin ayni dénemine gore %11,1 oraninda artar 13,124 oldu. Sirketin
30 Haziran 2023 tarihinde toplam magaza sayisi 11,818
seviyesindeydi. Sirketin toplam magaza sayisindaki artis satis
gelirlerindeki bluyUimeyi destekleyen ana etkenlerden biri oldu.
Sirketin 30 Haziran 2024 tarihi itibari ile yurti¢i pazarda 11,755 BiM
Tirkiye ve 254 FILE Tirkiye magazasi bulunurken, yurtdisi pazarda
ise 734 BIM Fas ve 381 BIM Misir magazas! bulunuyor.

Geyreklik FAVOK azalis gésterdi

Sirketin satis gelirleri 2C24 déneminde gegen yilin ayni ceyregine
goére %7,6 oraninda artarken FAVOK tarafinda ise azalis meydana
geldi. 2C23 déneminde sirket 4,603 milyon TL FAVOK elde etmisti.
2C24 ddéneminde ise 3,657 milyon TL FAVOK elde etti. FAVOK
gegen yilin ayni geyregine gore %20,6 oraninda azalis gosterirken,
FAVOK tarafindaki azalista pazarlama giderlerindeki artis etkili oldu.
Sirketin  pazarlama giderleri 2C24 doéneminde gecen yilin ayni
ceyregine kiyasla 22,6 artarak 16,012 milyon TL seviyesine ulasti.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL)

Deg. (%)

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 538,50
Piyasa Degeri (mn TL) 326.977,2
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 196.186,3
Buglinki Sermaye (bin TL) 607.200
Halka Acik Sermaye 364.320
Halka Agiklik Orani %60
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -0,2
3 Ayhk -3,4
Yilbasina gore 79,7
Son 1 Yil 98,2

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

1 Aylik -2,9
3 Aylik 3,0
Yilbasina gore 36,5
Son 1Yl 66,2
F/IK 17,3
PD/DD 3,7
FD/NS 1,0
Aktifler 200.580.937
Net Borg 25.960.967
Net Déviz Pozisyonu -204.947
Net Satislar 221.742.860
FAVOK 8.480.034
Net Kar/Zarar 8.725.199

1G24  Deg. (%) 6A24 6A23  Deg. (%)

Net Satislar 109.252.841 101.500.479 7,6 112.490.019 -2,9 221.742.860 197.577.993 12,2
Briit Faaliyet Kari 18.312.401 15.917.980 15,0 19.356.708 -5,4 37.669.109 30.549.126 23,3
Faaliyet Giderleri 18.323.049 15.054.245 21,7 18.082.050 1,3 36.405.099 29.517.671 23,3
Finansman Gelir/Gider -1.013.572 -660.755 a.d. -977.542 ad. -1.991.114 -1.543.626 a.d.
Esas Faaliyet Kari -10.648 863.735 ad. 1.274.658 ad. 1.264.010 1.031.455 22,5
FAVOK 3.931.954  4.843.574 -18,8  4.548.080 -13,5 8.480.034  7.869.481 7.8
Ana Ortaklik Net Kar 4521409 3.992.167 13,3  4.203.790 76 8.725.199 5.255.303 66,0
Oranlar 2C24 2C23 Fark 1C24 Fark 6A24 6A23

Brit Kari Mariji (%) 16,8 15,7 1,1 17,2 -0,4 17,0 15,5 1,5
Esas Faa.Kari Marji (%) 0,0 0,9 -0,9 11 -1,1 0,6 0,5 0,0
Favok Marji (%) 3,6 4.8 -1,2 4,0 -0,4 3,8 4,0 -0,2
Net Kar Marji (%) 41 3,9 0,2 3,7 0,4 3,9 2,7 1,3
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6 Aylik Sonuglar

Sirket 2024 yilinin ilk 6 aylik doneminde 8,725 milyon TL net donem kari elde etti. Bir 6nceki yilin ilk 6 ayinda sirket 5,255 milyon TL net dénem
kar elde etmisti. Sirketin net donem kari gegen yilin ilk 6 aylik dénemine kiyasla %66,0 oraninda yukselis gosterdi. Sirketin net satiglari ise gecen
yilin ilk 6 ayina kiyasla %12,2 oraninda artarak 221,743 milyon TL olurken, brit kar ise 2024 yilinin ilk 6 aylik déneminde gegen yilin ayni
dénemine kiyasla %23,3 oraninda artarak 37,669 milyon TL oldu. Sirket 2023 yilinin ilk 6 ayinda 7,869 milyon TL FAVOK elde etmisti. 2024 yilinin
ayni déneminde ise FAVOK %7,8 oraninda artarak 8,480 milyon TL oldu.

Net borg pozisyonu artiyor

Sirketin net borg pozisyonu 2023 yilinin ayni ddnemine gére %146,3 artarken, bir 6nceki ceyrege gére %47,9 artarak bu ddnemde 26,0 milyar TL
net borcu gergeklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 1,8 seviyesinde gerceklesti. 30 Haziran 2024 itibariyle sirketin 204,9 milyon TL ddviz acigi
bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri artti

Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna goére 198,5 milyon TL artarak 4,7 milyar TL oldu. isletme faaliyetlerinden 13,0 milyar TL nakit girisi
sagland. Yatirim faaliyetlerinden 8,5 milyar TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 3,2 milyar TL nakit ¢ikisi oldu.

Degerlendirme & Hedef Fiyat

indirim magazaciligi perakende sektdriinde énemli bir pazar payina sahip olan sirketin, yurtici ve yurtdisi pazarda toplam magaza sayisini ciddi
oranda artirarak son yillardaki bliyime ivmesini devam ettirmesini ve 2C24 déneminde satis gelirlerini gegen yilin ayni ¢eyregine gére %7,6
oraninda artirmis olmasini olumlu buluyoruz. Pazarlama giderlerindeki ciddi artis neticesinde 2C24 déneminde FAVOK tarafinda gegen yilin ayni
ceyregine kiyasla %20,6 oraninda azalis meydana gelmesini ise sinirli negatif olarak degerlendiriyoruz. BIMAS igin 12 aylik INA modeli ile
hesapladigimiz hedef fiyatimizi 503 TL'den 764 TL seviyesine revize ediyoruz.

Temel Rasyolar 2022 2023 2023/06 2024/06
Cari Oran 0,9 1,0 1,0 0,9 0,9
Likitide Oran 0,5 0,4 0,5 0,4 0,4
Toplam Borg / Toplam Aktif 74,3 53,8 52,9 68,7 55,4
T. Finansal borg / Aktif 26,8 15,6 15,1 20,4 15,3
Toplam Borg / Ozsermaye 297,2 117,4 113,4 221,7 125,5
Satis Gelirleri 101.500.479 109.252.841 7,6 197.577.993 221.742.860 12,2
Satislarin Maliyeti 85.582.499 90.940.440 6,3 167.028.867 184.073.751 10,2
Brit Kar/Zarar 15.917.980 18.312.401 15,0 30.549.126 37.669.109 23,3
Faaliyet Giderleri 15.054.245 18.323.049 21,7 29.517.671 36.405.099 23,3
Net Esas Faaliyet Kari/Zarari 863.735 -10.648 a.d. 1.031.455 1.264.010 22,5
Esas Faaliyet Kari 1.492.079 141.326 -90,5 1.503.081 1.443.058 -4,0
FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi 6ncesi kar ) 4.843.574 3.931.954 -18,8 7.869.481 8.480.034 7,8
Ana Ortaklik Net Kar 3.992.167 4.521.409 13,3 5.255.303 8.725.199 66,0
Karlilik Oranlar 2C23 2C24 6A23 6A24
Brit Kar Marji 15,7 16,8 15,5 17,0
Favok Mariji 4,8 3,6 4,0 3,8
Net Kar Marji 3,9 4.1 2,7 3,9

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 danismanhg: 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 yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler dnceden 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) higbir 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 yéniunde 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 Sarlyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




