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BIM Birlesik Magazalar A.S. (BIMAS) 4C24 déneminde 3,864 milyon
TL ana ortakhk net kar acgikladi. Piyasa beklentisi Sirketin bu
dénemde 6,105 milyon TL net kar agiklamasi yoéniinde olugsmustu.
Net kar yillik bazda %53 azalis gosterirken, bir dnceki geyrege gore
de %16 azaldi. Net kar marji da yillik bazda 3.7 puan azalig
gostererek %3.0 seviyesinde gerceklesti. Satis gelirlerindeki %5,3'lik
reel buylimeye karsin satiglarin maliyetinin azalis géstermesi net kari
pozitif etkilerken, yatirm faaliyetlerin gelen 1,641 milyon TL
tutarindaki net gelir de net kari destekledi. Operasyonel giderlerdeki
artis ve 1,265 milyon TL tutarindaki ertelenmis vergi gideri ise net
kari baskilayan unsurlar oldu.

Satis gelirleri yillik bazda %5.3 reel bliyiime gosterdi

4C24 doneminde Qirketin satis gelirleri, yillik %5.3 reel
biyume gostererek 129,067 milyon TL'ye yikseldi. Piyasa beklentisi
Sirketin bu donemde 134,607 milyon TL satig geliri elde etmesi
yonindeydi. Bir énceki ¢ceyrege gore ise satis gelirleri %3.6 azaldi.

Piyasa Bilgileri

Kapanis (TL) 516.50
Piyasa Degeri (mn TL) 313,618.8
Halka Acik Piy. Deg. (mn TL) 188,171.3
Buglinki Sermaye (bin TL) 607,200
Halka Acik Sermaye 364,320
Halka Agiklik Orani %60
Hisse Performansi (TL) Deg. (%)
1 Aylik -8.3
3 Ayhk -3.2
Yilbasina gore -2.3
Son 1Yl 34.8

Relatif Performans (TL)

(Bist 100'e Gore)

Briit kar yillik %45.1 artisla 23,499 milyon TL olurken, briit kar marji 1 Aylik -13.1
yillik 5.0 puan artisla %18.2 seviyesinde gerceklesti. Satis gelirlerinin 3 Aylik -6.8
yilhk %5.3 reel buyume gostermesine karsin satislarin maliyetinin Yilbasina gore -8.0
yillik %0.8 azalig gostermesi Sirketin brit kar marjinin yikselmesine Son 1 Yil 17.9
neden oldu.

FAVOK 6,967 milyon TL oldu asa Garpanlan -
FAVOK yillik bazda %195 artig gésterirken, ceyreksel bazda %20.6 PD/DD 2'7
artis gosterdi ve 6,967 milyon TL oldu. Piyasa beklentisi Jirketin bu FDINS 0'7

dénemde 7,246 milyon TL FAVOK elde etmesi ydniinde
olusmustu. FAVOK marji ise yillik 3.5 puan artisla %5.4 seviyesinde

gergeklesti. Sirket bir 6nceki geyrekte %4.3 FAVOK marji elde etmisti. Bilango Ozeti (Bin TL) 2024/12

Aktifler 235,848,815
12 Aylik Sonuglar Net Borg 28,736,337
2024 yilinin tamamina baktigimizda, Sirketin satis gelirleri yillik Net Doviz Pozisyonu -38,072
bazda %9.6 artisla 519,567 milyon TL'ye ylkseldi. Brut kar marji 1.7 Net Satislar 519,566,633
puan artigla %17.5 seviyesinde, FAVOK marji 0.2 puan artigla %4.3 FAVOK 22 557.889
seviyesinde gergeklesti. FAVOK vyillik bazda %13.6 artis gbsterdi ve Net Kar/Zarar 18’586’744

22,558 milyon TL olarak hesaplandi. Bu sonuglarla birlikte sirketin 12
aylik net dénem kari %16.6 azaligla 18,587 milyon TL'ye geriledi.

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) d. (%) 3C24 Deg. (%) 12A24 12A23 Deg. (%)
Net Satiglar 129,067,466 122,563,007 5.3 133,834,500 -3.6 519,566,633 474,200,415 9.6
Brit Faaliyet Kari 23,499,391 16,193,669 451 23,716,207 -0.9 90,817,135 74,618,783 21.7
Faaliyet Giderleri 21,050,149 17,025,508 23.6 22,283,212 -5.5 85,471,822 69,769,394 225
Finansman Gelir/Gider -1,542,264 -809,584 ad. -1,250,269 ad. -5097,223 -3,439,408 a.d.
Esas Faaliyet Kari 2,449,242 -831,840 ad. 1,432,995 70.9 5,345,313 4,849,389 10.2
FAVOK 6,967,120 2,365,622 1945 5,775,233 20.6 22,557,889 19,853,721 13.6
Ana Ortaklik Net Kar 3,863,640 8,159,415 -52.6 4,623,791 -16.4 18,586,744 22,293,141 -16.6
Oranlar 4C24 4C23 Fark 3C24 Fark 12A24 12A23

Brut Kari Marji (%) 18.2 13.2 5.0 17.7 0.5 17.5 15.7 1.7
Esas Faa.Kari Marji (%) 1.9 -0.7 2.6 1.1 0.8 1.0 1.0 0.0
Favok Marji (%) 54 1.9 3.5 4.3 1.1 43 4.2 0.2

Net Kar Marji (%) 3.0 6.7 -3.7 3.5 -0.5 3.6 4.7 -1.1
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Net bor¢ pozisyonu artiyor

Sirketin net bor¢ pozisyonu 2023 yilinin ayni dénemine gore %29.7 artarken, bir 6nceki geyrege gore %87.2 artarak bu dénemde 28,736
milyon TL seviyesinde gerceklesti. Net borg/FAVOK rasyosu ise 1.3 seviyesinde gerceklesti. 31 Aralik 2024 itibariyle sirketin 38.1 milyon TL déviz
acigl bulunmaktadir.

Sirketin nakit degerleri azaldi

Sirketin nakit degerleri 2023 yil sonuna gére 2,392 milyon TL azalarak 2,815 milyon TL oldu. Isletme faaliyetlerinden 31,204 milyon TL nakit girigi
saglandi. Yatirm faaliyetlerinden 16,930 milyon TL nakit ¢ikisi olurken finansman faaliyetlerinden 15,837 milyon TL nakit gikisi oldu.

Toplam magaza sayisindaki biiylime devam ediyor

Sirket 2024 yihnda 1,101 yeni madaza acarak toplam magaza sayisini 13,583 seviyesine yukseltti. 30 Eyldl 2024 tarihinde Sirketin toplam
magaza sayisi 13,377 seviyesindeydi. Sirket yilin son geyreginde toplam magaza sayisini 206 adet artarak magaza sayisindaki istikrarli
biliyiimeyi siirdiirdii. 31 Aralik 2024 tarihi itibari ile Sirketin yurtigi pazarda 12,089 BIM Tiirkiye ve 287 FILE Tiirkiye magazasi bulunurken, yurtdisi
pazarda ise 789 BIM Fas ve 418 BiM Misir madazasi bulunmaktadir.

Sirdirilebilirlik Caligmalari

Sirket 62.5 MW kurulu glice sahip 22 adet Giines Enerjisi Santrali ile 2025 yilinda Tirkiye operasyonlarinin enerji tiketiminin %25'ini yenilenebilir
kaynaklardan elde etmeyi hedeflemektedir. Sirket, 2024 yilinda 491 ton plastik ve 801 ton kagit kullanimini 6nlemistir. Sirket tarafindan, 2024
yilinda tek kullanimlik plastik alisveris posetlerinde Urlin basina plastik miktarini azaltilarak toplam 462 ton seviyesinde tasarruf saglanmistir.
Sirketin surdirulebilir Griin kapsamina giren Urtin cirosunun toplam cirosuna orani 2024 yili itibariyla %14.9'a ulasmistir. 2024 yilinda Sirketin
calisanlari arasinda cinsiyete dayali Ucret farki %4 olarak Olgulirken, bu fark temel olarak performans primlerinden kaynaklanmistir.
Sirketin Turkiye operasyonlarinda 2024 yilinda 7,581 yeni ¢aligan istihdam edilirken, yeni ise alinanlar arasindaki kadin istihdam orani %56 olarak
gerceklesmigtir.

2025 Y1l Beklentileri

Sirket 2025 yilinda TMS29 uygulanmamig rakamlarla %45(+-%5) satis artisi ve %7.5(+-%0.5) FAVOK marji beklerken, yatirim harcamasinin
satiglara oraninin ise %3.5 - 4.0 aralijinda olmasini beklemektedir. TMS29 uygulanmis rakamlara bakildiginda ise, Sirket 2025 yilinda %8(+-%2)
satis artigi ve %5(+-%0.5) FAVOK marji beklerken, yatirnm harcamasinin satiglara oraninin ise %3.5 - 4.0 araliinda olmasini beklemektedir.
Sirket 2024 yilinda TMS29 uygulanmis rakamlarla %9.6 satis artisi ve %4.3 FAVOK marji elde ederken, yatinm harcamasinin satiglara orani ise
%3.5 seviyesinde gerceklesmisgtir.

Degerlendirme ve Hedef Fiyat

indirim magazaciliyi perakende sektériinde faaliyet gdsteren BIM Birlesik Magazalar A.S.’nin (BIMAS) 4C24 dénemine iliskin agiklamis oldugu
finansal sonuglari gugli bulduk. Sirketin satis gelirleri yillik %5.3 reel buyime gosterirken satiglarin maliyetinin azalis géstermesi ve buna bagli
olarak brut kar marjinin yukselmesi ¢eyreklik finansal sonuglarda begendigimiz glicli nokta olarak 6ne ¢ikiyor. Ayrica, yatirim faaliyetlerin gelen
1,641 milyon TL tutarindaki net gelir de net kari desteklerken, operasyonel giderlerdeki artis ve 1,265 milyon TL tutarindaki ertelenmis vergi gideri
ise net kari baskilayan unsurlar olarak dne cikiyor. Sirketin yurt ici ve yurt disi pazarda madaza sayisindaki blyilimeyi istikrarli bir bigimde
surdirmesini ve bu dogrultuda 4C24 déneminde 206 yeni madaza agarak bliyimeye devam etmesini olumlu olarak degderlendiriyoruz. Buna ek
olarak Sirketin 2024 yihinda gergeklestirdigi sirdurulebilirlik calismalarini ve bu ¢alismalardan aldigi pozitif sonuglari da énemli buluyoruz. BIMAS
icin INA modelimize gére hesapladigimiz 12 aylik hedef fiyatimizi 764 TL seviyesini 820 TL seviyesine revize ediyoruz.
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Bilango (Bin TL) 2023/12 2024/12 Deg.(%)

Do6nen Varliklar 11,135,793 14,011,093 67,450,739 78,627,174 74,041,405 -5.8
Hazir Degerler 1,112,693 1,497,058 5,190,327 5,207,428 2,815,106 -45.9
Ticari Alacaklar 2,615,234 3,775,415 16,829,665 23,281,120 23,731,480 1.9
Diger Alacaklar 13,554 55,627 261,422 285,808 733,320 156.6
Stoklar 4,228,394 6,692,940 35,229,253 39,455,421 37,085,931 -6.0
Diger Dénen Varliklar 106,625 132,344 2,636,176 2,487,544 1,204,839 -51.6

Duran Varliklar 12,294,499 16,401,029 114,612,269 135,245,043 161,807,410 19.6
Ticari Alacaklar 0 0 0 0 0 a.d.
Yatirrm Amach Gayrimenkuller 0 0 0 0 0 a.d.
Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0 0 0 a.d.
Maddi Duran Varliklar 6,230,953 7,898,133 65,055,405 71,668,815 90,078,727 25.7
Maddi Olmayan Duran Varliklar 43,461 66,645 283,452 262,996 217,357 -17.4
Diger Duran Varliklar 0 0 0 0 0 a.d.

TOPLAM AKTIFLER 23,430,292 30,412,122 182,063,008 213,872,217 235,848,815 10.3

Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 11,020,795 15,864,572 68,538,129 78,071,363 74,673,138 -4.4
Finansal Borglar 1,377,627 1,792,893 5,829,369 6,726,362 8,146,338 211
Ezun Vadeli Finansal Borglanmalarin Kisa Vadeli 0 0 0 0 0 ad.

Isimlari

Ticari Borglar 8,894,471 12,293,843 58,868,231 65,179,105 60,612,871 -7.0
Diger Borglar ve Karsiliklar 748,697.00 1,777,836.00 3,840,528.74 6,165,896.00 5,913,929.00 -4.1

Uzun Vadeli Yukiimliilkler 5,233,810 6,738,478 29,341,445 35,108,595 42,636,979 214
Finansal Borglar 4,715,679 6,349,151 22,506,195 25,524,908 28,829,650 12.9
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 ad.
Diger Borglar ve Kargiliklar 518,131.00 389,327.00 6,835,250.54 9,583,687.00 13,807,329.00 441

Oz Sermaye 7,175,687 7,605,615 83,376,513 99,783,031 117,640,111 17.9

TOPLAM PASIFLER 23,430,292 30,412,122 182,063,008 213,872,217 235,848,815 10.3

Temel Rasyolar 2021 2022 2023/12 2024/12

Cari Oran 1.0 0.9 1.0 1.0 1.0

Likitide Oran 0.6 0.5 0.4 0.5 0.5

Toplam Borg / Toplam Aktif 69.4 74.3 53.8 52.9 49.7

T. Finansal borg / Aktif 26.0 26.8 15.6 15.1 15.7

Toplam Borg / Ozsermaye 226.5 297.2 117.4 113.4 99.7

Gelir Tablosu (Bin TL) 4C23 4C24 Deg. (%) 12A23 12A24 Deg. (%)

Satis Gelirleri 122,563,007 129,067,466 5.3 474,200,415 519,566,633 9.6

Satiglarin Maliyeti 106,369,338 105,568,074 -0.8 399,581,632 428,749,498 7.3

Briit Kar/Zarar 16,193,669 23,499,391 451 74,618,783 90,817,135 21.7

Faaliyet Giderleri 17,025,508 21,050,149 236 69,769,394 85,471,822 225

Net Esas Faaliyet Kari/Zarari -831,840 2,449,242 a.d. 4,849,389 5,345,313 10.2

Esas Faaliyet Kari -792,228 2,676,875 ad. 5,717,514 5,301,727 -7.3

FAVOK (Faiz, amortisman ,vergi dncesi kar ) 2,365,622 6,967,120 194.5 19,853,721 22,557,889 13.6

Ana Ortaklik Net Kar 8,159,415 3,863,640 -52.6 22,293,141 18,586,744 -16.6

Karlilik Oranlari 4C23 4C24 12A23 12A24

Brit Kar Mariji 13.2 18.2 15.7 17.5

Favok Mariji 1.9 54 4.2 4.3

Net Kar Marji 6.7 3.0 4.7 3.6

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 danismanhd: 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 yatinm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gekince: Bu bilgiler ve gériisler énceden 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) hicbir 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 yéninde 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 Sariyer/istanbul
tel : 444 1 858 (ULU)
fax : 0212 328 30 81
Mersis No : 0 478 051 8427 000 17

www.integralyatirim.com.tr




