FINANSAL SONUGCLAR / 3C26

) YalerEdl TURKIYE / Perakende

Yatirm Arastirma 10 Kasim 2026
Bim (BIMAS TI)
Net kar giiglii, ivme yavasliyor AL (6nceki AL)
Kapanis Fiyati (TL) 381,50 | Hedef Fiyat — 12ay (TL/pay) 540,00
Piyasa Degeri (TL / US$ mn) 457.800/9.140 | Nominal / Gérece Getiri — 12ay (%) 40/28
Halka Aciklik Orani 68 | Ort. Islem Hacmi — 3ay (TLmn) 3.960
. . Piyasa
TMS/TFRS- TL milyon 3G26 3G25 Yillik A 2G26 Geyreklik A YKYt Beklentio:
Net Satislar 245.736 233.121 %54 | 234.262 %4,9 246.812 247.089
VAEOK 17.719 17.170 %3,2 14.327 %23,7 18.112 17.052
Net Kar 10.386 6.843 %51,8 8.467 %22,7 8.983 8.831
VAFOK Marj %7,2 %74 -0,2pp %86,1 1pp %7,3 %6,9

Kaynak: YKY Arastima, Sirket, KAP

3C26 Sonuglari

Bim <BIMAS TI> 3C26’da 10,4 milyar TL net kar acikladi. Net kar yillik %52 artti ve bizim tahminimizin %16, piyasa beklentisinin
%18 Uzerinde geldi. Beklentiyi asan kisim faaliyet disi kalemlerden geldi: yatinm fonlarindan elde edilen gelirler gegen yila gére 2,7

katina cikti, ertelenmis vergi gideri ise gegen yilki 2,4 milyar TL’den 92 milyon TL’ye distl. Operasyonel sonuglar genel olarak
beklentilere paralel oldu. VAFOK yillik %3 artarak 17,7 milyar TL oldu. Bu rakam tahminimizin %2 altinda, piyasa beklentisinin ise
%4 izerinde. VAFOK marji yillik 0,2 puan daralarak %7,2'ye geriledi. Gelirler reel bazda yillik %5,4 artarak 246 milyar TL'ye ulasti.
BuylUme beklentilere paralel oldu ve takip ettigimiz gida perakendecileri arasinda yine en yiksek buyime Bim’de oldu.

Temel notlar ve One Cikanlar

Biylime liderligi siiriiyor, ancak ivme yavasladi. Gelirleri yillik %5,2’lik magaza biyilimesi ve reel bazda yaklasik %2’lik
benzer magdaza blylmesi destekledi. Benzer magaza basina ginlik nominal satislar %32,5 artti, bimflasyon ise %29,6 oldu.
Sepet blylkliglu %34,9 artarak bimflasyonun yaklasik %4 (zerinde buyldiu ve 2C26’da pozitife donen benzer magaza
trafigindeki %1,8'lik dustsu telafi etti. Net magaza agilislar 2G26’daki 275'ten 3C26'da 113’e geriledi ve toplam magaza sayisi
14.964’e ulasti. Yeni magazalarin yalnizca 57’si Bim Turkiye formatinda oldu.

Marj baskisi briit kardan geliyor. Sepetteki fiyat artisi bimflasyonu agsmasina ragmen brit kar marji yillik 0,2 puan daralarak
%19,9'a geriledi. Tedarikgilere yapilan daha uzun 6deme surelerinin briit kar marjini etkilemis olabilecegi kanaatindeyiz. Faaliyet
giderleri gelirlerden yavas arttigi icin VAFOK marji da briit marj kadar, yillik 0,2 puan diiserek %7,2 oldu.

Nakit tarafi gliglii. Ceyreklik serbest nakit akisi yillik %51 artarak 11,1 milyar TL oldu. Bu artisi faaliyetlerden elde edilen nakit
ve blyulk ol¢lide artan ticari borglardan kaynaklanan, ¢eyreklik bazda yaklasik 3,8 milyar TL'lik net isletme sermayesi disusu
destekledi. Yatirnm harcamalari yillik %17 artti ve satiglarin %2,5’i oldu. TFRS16 hari¢ net nakit 41,7 milyar TL’'ye ulasti. Bu
rakam piyasa degerinin yaklasik %9'u.

Sirket beklentileri: marj hedefi zorlu goriiniiyor. Yénetim 2026 beklentilerini korudu. Buna goére reel gelir blyimesi %6 (+2
puan) (YKYt: %6,6), VAFOK marji %6,5 (0,5 puan) (YKYt: %6,9), yatirim harcamalarinin satiglara orani ise %3,0-3,5 olacak.
9A26’da reel gelir blyimesi %8,3 oldugu icin satis beklentisinin orta noktasi, 4C26'da yillik bazda yatay bir gelire isaret ediyor.
VAFOK marji beklentisinin orta noktasi ise daha zorlu. Bu hedef igin 4C26’da VAFOK'{in yillik yaklasik %15 artmasi ve marjin
yilhk yaklasik 1,1 puan artisla %8,0 civarina cikmasi gerekiyor.

Ozet Goriisiimiiz

BiM’in 3C26 sonuglarini, faaliyet disi kalemlerden gelse de beklentiyi asan net kar sayesinde sinirli olumlu buluyoruz.

Operasyonel sonuglar ise beklentilere paralel oldu. Negatif trafik ve yavaglayan magaza acilislari, BiIM'in rakiplerine karsi

Eren Ercis
eren.ercis@ykyatirim.com.tr
+90 212 319 83 66
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blylme farkinin daraldidina isaret ediyor. Buna karsin gugli nakit yaratimi bilangoyu saglam tutuyor. Telekonferanstan sonra

tahminlerimizi gézden gegirecegiz. AL tavsiyemizi ve hisse basina 540 TL olan 12 aylik hedef fiyatimizi (%42 getiri

potansiyeli) koruyoruz. Hisse 2027 tahminlerimize gére 4,3x FD/VAFOK ile iglem gériiyor.

BIMAS - Ozet Finansal Sonuglar

Gelir Tablosu (Geyreksel)

TLmn 4Q24
Gelirler 210.021
Briit Kar 38.239
Faaliyet Giderleri -34.253
Net Faaliyet Kari 3.985
Diger Faaliyet Gelir (Gider) 370
Esas Faaliyet Kari 4.356
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 11.337
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 11.707
Net Finansman Gelir (Gider) -2.510
Parasal Kazang (Kayp) 5.699
Vergi Oncesi Kar Zarar 9.964
Vergi -3.680
Aznlk Hissedarlari -3
Net Kar 6.287
Gelir Tablosu (Son 12 Ay)
TLmn 2024112
Gelirler 845.448
Briit Kar 147.779
Faaliyet Giderleri -139.081
Net Faaliyet Kari 8.698
Diger Faaliyet Gelir (Gider) -71
Esas Faaliyet Kari 8.627
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 36.707
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 36.636
Net Finansman Gelir (Gider) -6.638
Parasal Kazang (Kayip) 35.184
Vergi Oncesi Kar Zarar 42.200
Vergi -11.912
Aznlk Hissedarlari 43
Net Kar 30.245
Bilango
TLmn 2024112
Donen Varliklar 120.481
Nakit ve Nakit Benzerleri 13.408
Ticari Alacaklar 38.616
Stoklar 60.347
Diger D6nen Varliklar 8.111
Duran Varliklar 263.296
Finansal Varlklar & Equity Pick U~ 8.862
Maddi Duran Varlklar 146.578
Maddi Olmayan Duran Varliklar 302
Kullanim Hakki Varliklari 104.140
Serefiye 52
Ertelenmis Vergi Varligi 206
Diger Duran Varliklar 3.156
Toplam Varliklar 383.777
KV Yiikiimliiliikler 121.509
KV Borglar 13.256
Ticari Borglar 98.630
Diger KV Yiikimlilikler 9.623
UV Yiikiimliiliikler 69.380
UV Borglar 46.912
Ertelenmis Vergi YUkUmldligi 19.747
Diger UV Yikimltilikler 2.720
Azinlik Hissedarlar 1.462
Toplam Ozkaynaklar 191.426
Toplam Yiikiimliilikler 383.777

1Q25
218.400
38.231
-39.560
-1.329
-589
-1.919
7.810
7.220
-2436
12.194
9.457
-5.450

3.999

2025/03
851.974
149.552
-144.584
4.968
-1
4.257
35.432
34.720
-8.889
35.772
38.538
-12.162
50
26.326

2025/03
155.538
34.728

2Q25
213.700
43.907
-38.799
5.108

2025/06
859.899
158.967
-148.871
10.096
-838
9.259
41.686
40.849
-9.485
29.386
37.052
-15.460
26
21.566

2025/06
138.380
19.006

3Q25
233.121
46.751
-38.282
8.469

8.007
17.170
16.708
-2.567
6.545
13.051
-6.048
159
6.843

2025/09
875.241
167.127
-150.894
16.233
-521
15.712
49.459
48.938
-10.018
26.314
39.094
-18.063
145
20.886

2025/09
149.380
24.689
43.319

286
2.889
423.868
148.313
14.567
117.139
16.607
76.386
48.810
24977
2599
1.899
197.270
423.868

4Q25
231.184
44.468
-35.771
8.697
-229
8.468
15.937
15.708
-2.531
2015
10.146
-1.601
-20
8.564

2025112
896.405
173.356
-152.412
20.945
-1.121
19.824
54.059
52.938
-8.049
22.630
39.275
-15.984
128
23.163

2025112
138.594
17.593
43.270

2026/03
918.485
180.664
-155.200
25.464
-852
24612
57.673
56.821
-10.384
21.902
43.527
-16.842
222
26.463

2026/03
164.238
33.845
43.565

2026/06
939.047
181.808
-154.800
27.008
-2.036
24.972
58.859
56.823
-10.672
27.183
50.070
-18.588
308
31.174

2026/06
160.901
31.888

82.069
49.874
28.961
3.234
1.883
212.568
452.444

2026/09
951.662
183.842
-155.425
28.417
-1.647
26.769
59.407
57.760
-11.208
24.203
51.532
-16.593

34.716

Nakit Akim Tablosu (Geyreksel)

1Q25
34.271
-20.830
-4.293
9.148
13.442
6%

2Q25
-3.177
934
-6.423
-8.666
-2.243
-1%

3Q25
19.449
-12.116
-6.707
627
7.334
3%

4Q25
306
5.770
-6.483
-407
6.076
3%

1Q26
27.024
-21.033
-4.188
1.803
5.991
2%

2Q26
12.995
-6.952
-6.851
-808
6.043
3%

3Q26
24.870
-13.789
-8.573
2.508
11.081
5%

Nakit Akim Tablosu (Son 12 Ay)

TLmn 4Q24
Faaliyetlerden Nakit -1.314
Yatrimlardan Nakit 15.868
Finansal Faaliyetlerden Nakit -14.989
Toplam Nakit Girisi -435
Toplam SNA Girisi 14.554

Gelirlere Orani 7%
TLmn 2024112
Faaliyetlerden Nakit 50.776
Yatirmlardan Nakit -27.549
Finansal Faaliyetlerden Nakit -25.827
Toplam Nakit Girisi -2.600
Toplam SNA Girisi 23.227

Gelirlere Orani 3%

2025/03
70.889
-39.503
-27.490
3.897
31.387
4%

2025/06
57.361
-31.342

2025/09
49.230
-16.143
-32.412
675
33.087
4%

2025112
50.850
-26.242
-23.905
703
24,608
3%

2026/03
43.602
-26.445
-23.800
-6.643
17.157
2%

2026/06
59.774
-34.331
-24.229
1214
25.443
3%

2026/09

Ceyreksel Bilyiime ve Marjlar

Ceyreksel Biiyiime (yly) (%) 4Q24
Gelirler 5
Briit Kar 45
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 195
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 199
Vergi Oncesi Kar Zarar -24
Net Kar -53
Ceyreksel Marjlar (%) 4Q24
Briit Kar 18,2
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 54
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 56
Net Finansman Gelir (Gider) -1,2
Parasal Kazang (Kayip) 27
Vergi Oncesi Kar Zarar 47
Net Kar 3,0

Son 12 Ay Biiyiime ve Marjlar
Son 12 Biiyiime (yly) (%)

Gelirler 10
Briit Kar 22
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 14
VAFOK (di§. gel (gid) dahil) 9
Vergi Oncesi Kar Zarar -19
Net Kar -17
Son 12 Ay Marjlar (%) 2024112
Briit Kar 17,5
VAFOK (di. gel (gid) harig) 43
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 43
Net Finansman Gelir (Gider) -0,8
Parasal Kazang (Kayip) 4.2
Vergi Oncesi Kar Zarar 5,0
Net Kar 3,6

1Q25

6

15

1

-6
-32
-37
2025/03
17,6
42
4.1
-1,0
42
45
3.1

5

2025/06
18,5

4.8

438

-1.1

34

43

25

3025 4Q25
7 10

21 16
83 4
94 34
19 2

-9 36
3025  4Q25
201 192
74 69
72 68
a1 A
28 09
56 44
29 37

5 6
23 17
69 47
70 44

14 7

44 23
2025/09 202512
191 193

57 6,0

56 59

41 09

3,0 25

45 44

24 26

1Q26

8

21

63

64

13

1
2026/03

2Q26
10
3

9

14

41

39

35

45
2026/06

3Q26

o

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

9

10
20
18
32
66
2026/09
19,3
6,2
6,1
-1,2
25
54
3,6

Nakit Dongii & NIS

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

Net Nakit Dongusti (Giin) -4
Ticari Alacak Tahsilat (Giin) 17
Stok Dongii (Giin) 33
Ticari Borg Odeme (Giin) 54

Net isletme Sermayesi (Ana) (TLmn) (*) 333

Gelirlere Orani
Briit Kara Orani

-10

17

37

64
-12.735
-1%
-9%

-5

-5 -3
18 17
37 32
60 52
-1.872 3384

0%
-1%

-5
17

-3
17
36
57
2.021

-5

2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

Net Borg (Nakit) (TLmn) 46.760
Net Borg / Ozkaynaklar (x) 0,2
Net Fin. Borg / VAFOK (x) 13
Esas Faal.Kari/ Net Fin.Gel. (Gid.) (x) -1,2x
Borg / (Borg + Ozkaynak) 24%
Getiri (%)
2024/12
Ozkaynak Karliigi (%) 17%
Net Kar Marji (%) 4%
Varlk Devir Hzi 231%
Finansal Kaldirag Orani 207%

ROIC (**)
Net Faaliyet Varliklari (TLmn)

27.500
0,1

08
-0,4x
24%

45.792
0,2
1.1

-0,9x

26%

38.687 47.953
0.2 0,2

08 09
-1,5x -2,4x
24% 24%

31.765
0,1
0,6

-2,3x

24%

34.191
0,2
0,6

-2,3x

24%

26.221
0,1
05

-2,3x
24%

2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09

11% 12%
2% 3%
216%  223%
218%  202%

Gelirler 918.485
VAFOK (dig. gel (gid) harig) 57.673
VAFOK (dig. gel (gid) dahil) 56.821
Toplam SNA Girisi 17.157
Net Kar 26.463
Toplam Ozkaynaklar 213.495
Piyasa Carpanlari (x) (***) Pre
FD / Gelirler 05
FD / VAFOK (Diger Gel. (Gid.) Harig) 82
FD / VAFOK (Diger Gel. (Gid.) Dahil) 85
FD/Net Faaliyet Varlklar 18
FD/SNA 19,0
FIK 14,7
F/D 22

212.568
Post
05

8,1

83

18

16,4
13,2

21

Kaynak: KAP, YKY Arastirma (*) Sadece Ticari Alacaklar, Stoklar ve Ticari Borglar (**) Esas Faaliyet Kari/ Net Operasyonel Varlklar (***) FD ilgili ddnemin donem sonu bakiyeleri lizerinden hesaplanmistrr.
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BIMAS - Ozet Finansal Sonuglar

Ceyreksel Bilyiime (yly) (%) Son 12 Biiyiime (yly) (%)

250.000 Gelirler —_—yly 12,0 960.000 12,0
101101 %° 940.000 ]
240.000 10,0 : ) bt 10,0
240.480 920.000 2
230.000 233,021 551 104 ZH A 8,0 900.000 8,0
220000 53 0 880.000 6,0
218400 Lo 860.000
210.000 210,021 3,1 213.700 4,0 840.000 4,0
200,000 20 820.000 20
800.000 '
190.000 00
4024 1Q25 2025 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26 780.000 00

202412 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06

Ceyreksel Marjlar (%) Son 12 Ay Marijlar (%)

0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0 0,0 5,0 10,0 15,0 20,0 25,0
20,1 19,1
Briit Kar 19,2 Briit Kar 19,4
N o I o
VAFOK 74
57
(dig. gel 6,1 (\clj%ngl 6,3
o)hare) | 6o rore) I <
2,9 2,4
Net Kar 3,6 Net Kar ' 3,3
B 3025 =2Q26 =3Q26 B s 2025/09 2026/06 ®2026/09

Ceyreksel SNA (TLmn) ve SNA Marii (%) Son 12 Ay SNA (TLmn) ve SNA Marji (%)

16.000 4024 1025 2025 3025 4Q25 1Q26 2026 3Q% 6o 202412 202503 2025006 202509 2025M2 2026/03 2026/06 2026/09
: 6.9 ' 35.000 47 3.8 4,0
14.000 ) B 7.0 o000 is
12.000 6,0 :
10.000 50 25.000 30
25
8.000 40 20.000
6.000 30 20
15.000
4.000 2,0 15
2,000 10 10.000 o
0 00 ’
5.000 0,5
-2.000 mmm Toplam SNA Girisi === Gelirlere Oranl_1 0
-4.000 2,0 0 0,0
Borgluluk Getiri (%)
60.000 30% 19% Ozkaynak Karliigi (%) (left) ROIC (**) (right) 12%
——Qzkaynak Karlligi (%) (lef rigl
Net Borg (Nakit) (TLmn) ~ ==Net Borg / Ozkaynaklar (x) 16%
0y
50.000 25% 1% / 10%
. .
40.000 20% 12% 8%
10%
6%
30.000 15% 8%
6% 4%
.
20.000 10% ™
2%
0,
10.000 5% 2%
0% 0%

0% 202412 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2026/09
o
202412 202503 202506 202509 202512 202603 2026/NA 202609

Kaynak: KAP, YKY Arastrma



CEKINCE:

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar 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. S6z konusu rapor belli bir kisiye veya mali durumlari, risk ve getiri tercihleri benzer nitelikteki
bir gruba yonelik olarak hazirlanmamistir. Belirli bir getirinin saglanacagina dair herhangi bir vaat veya taahhitte
bulunulmamaktadir. Tim yorum ve tavsiyeler 6ngoérl, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde
piyasa kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Size uygun olan yatirim araglarinin ve islemlerin kapsam ve igerigi uygunluk testi neticesinde belirlenir. Uygunluk testi,
yatirim kurulusu tarafindan pazarlanan ya da musteri tarafindan talep edilen triin ya da hizmetin musteriye uygun olup
olmadiginin degerlendiriimesi amaciyla, misterilerin s6z konusu Uriin veya hizmetin tasididi riskleri anlayabilecek bilgi
ve tecribeye sahip olup olmadiklarinin tespit edilmesidir. Bu raporda yer alan her turli bilgi, yorum ve tavsiye
uygunluk testi ile tespit edilecek risk grubunuz ve getiri beklentiniz ile uyumlu olmayabilir. Bu nedenle, uygunluk testi
neticesinde risk grubunuz tespit edilmeden sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi amag,
bilgi ve tecribenize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan bilgi ve veriler, arastirma grubumuz tarafindan
guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirimamistir. Bu nedenle, bu
bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan Yapi Kredi Yatirnm Menkul Degerler A.S. ve
calisanlari sorumlu degildir. Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$. tarafindan farkh boélimlerde istihdam edilen
kisilerin veya Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S.’nin ortaklarinin ve istiraklerinin bu raporda yer alan tavsiyelerle
veya goruslerle hemfikir olmamasi mimkundur. Yapi Kredi Yatirirm Menkul Degerler A.S. ile piyasanin isleyisinden
kaynaklanan makul nedenlerden dolayi, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.S. ortaklari, ¢alisanlari, yoneticileri ve
bunlarla dogrudan ve dolayl olarak iliskileri bulunan istihdam iligkisi doduracak bir s6zlesme cergevesinde veya
herhangi bir sézlesme olmaksizin g¢alisan ve tavsiyenin hazirlanmasina katillan tim gergek veya tizel kigiler ile
musterileri arasinda 6nlemeyen c¢ikar ¢atismasi ve objektifligi etkilemesi muhtemel nitelikte iligkiler dogabilir. Yapi
Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.S., ortaklari veya istirakleri, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yetkilendirildikleri
yatirim hizmetleri ve faaliyetleri ile yan hizmetlerini, bu raporda bahsi gecen sirketlere, muhtelif zamanlarda, sunmayi
teklif edebilir veya sunabilir. Muhtelif zamanlarda, Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler A.$.nin, ortaklarini,
istiraklerinin ve isbu kapsamdaki yoneticilerinin, yetkililerinin, calisanlarinin veya temsilcilerinin, dogrudan veya dolayli
olarak, raporda bahsi gecgen islemler, menkul kiymetler veya emtialar Uzerinde pozisyonlari bulunabilir veya farkli
nedenlerle ilgi ve iligkileri bulunabilir. S6z konusu ¢ikar ¢atismasi durumlarinda Yapi Kredi Yatinm Menkul Degerler
A.S., internet sitesinde yer alan Cikar Catismasi Politikasi uyarinca hareket eder. Bu rapor, sadece gonderildigi
kisilerin kullanimi igindir. Bu raporun timu veya bir kismi Yapi Kredi Yatirrm Menkul Degerler A.$.’nin yazili izni
olmadan c¢ogaltilamaz, yayinlanamaz veya uguncu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.




