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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 825,00 FD/FAVOK: 93
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 546,00 F/K: 203
Gelir Tablosu - Ozet Agiklanan Beklenti
(mn TL) 3G25 2G25 Ceyreksel % 3G24 Yillik % Kons.*
Net Satiglar 179.681 153.239 17% 167.868 7% 180.211
FAVOK 13.235 9.423 40% 7.244 83% 11.111
Net Donem Kari 5.275 2.693 96% 5.800 -9% 4.538
FAVOK Marji 7,4% 6,1% 1.2 yp 4,3% 31yp 6,2%
Net Kar Mariji 2,9% 1,8% 1.2 yp 35% -0,5yp 2,5%

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
*Research Turkey
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkdn degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensis

e Yeni magaza aciliglari operasyonel performansi giiclendirdi — 2025 yilinin Gglincl ¢eyregdinde,
sirketin satis gelirleri beklentilere paralel yillik %7 yiikselisle 179,7 mir TL'ye ulasti. Toplam satis
gelirlerinin %85'ini (3G24: %87) yurt icindeki BiM magaza gelirleri olustururken, gecen yilin ayni
déneminde %8 olan FILE magaza gelirlerinin toplam gelirler icindeki payl bu ceyrekte %10'a
yiikseldi. Uciincii ceyrekte agilan 156 yeni magaza ile BiM'in toplam magaza sayisi 14.231’e ulasti.
Tirkiye'deki toplam magaza sayisi 12.897'e ulagirken, Fas'ta 898, Misir'da 436 olmak iizere toplam
yurt disi magaza sayisi 1.334'e yiikseldi. Toplam 329 magazaya ulasan FiLE operasyonundan elde
edilen satislarin %33'( kendi markalarina ait tirtinlerden olusurken, FILE gelirlerinin %5,4'iniin online
satiglardan olustudu aciklandi. BiM'in kendi markal driinlerinin satislar icindeki payi ise 3G25'te
%54 (3G24: %58) olarak gergeklesti. Ayni magaza satiglar gegen yilin ayni geyregine gore %32
oraninda artis gosterdi., Ziyaret basina ayni magaza sepet hacmi ise %35 oraninda artarak tigtincu
ceyrekte %29 olarak gergeklesti. Ayni donemde sirketin ayni magaza miisteri trafiginde ise (magaza
basina/giin basina) %2,2'lik bir diislis gorilda.

e Net kar performansi piyasa beklentilerinin iizerinde gerceklesti - BiM'in FAVOK'l, 3G25
déneminde beklentilerin iizerinde yillik %83 artisla 13,2 mir TL olarak agiklanirken, FAVOK marji
yillik 3,1 puan artis ile %7,4 seviyesinde gerceklesti. Sirketin net kari ise bu dénemde, gegen yilin
ayni geyregine gore %9 diisus gostererek 5,3 mir TL seviyesinde beklentilerin lizerinde agiklandi.
Yilin Gglincl geyredinde giclii operasyonel karlihga ragmen, bu gceyrekte kaydedilen 1,9 mir TL'lik
ertelenmis vergi gideri ve bir 6nceki yilin ayni donemine gore %32 diislis gosteren parasal kazang
pozisyonu net kari baskilayan unsurlar olarak 6ne ¢ikti. Yilin Gglincl geyreginde sirketin yatirm
harcamasi 4,8 mir TL (3C24: 5,9 miIr TL) seviyesinde kaydedilirken, yatirim harcamalarinin satislara
orani %2,7 (3¢24: %3,5) oldu. Sirketin net borg pozisyonu, 2C25 sonundaki 32,8 mir TL seviyesinden,
3C25 donemi sonunda %9,2 disiisle 29,8 mir TL (TFRS 16 etkisi harig: 19 mir TL net nakit)
seviyesinde gerceklesti.

o Degerleme ve oneri — Sirketin 3¢25 finansallarinda, operasyonel ve net karlilik performansi piyasa
beklentilerinin lzerinde agiklandi. Finansal sonuglara piyasa tepkisinin pozitif olacagini
degerlendiriyoruz. Uglincii geyrek finansallar dncesinde son bir ayda sirket hisseleri endeksten
%0,3, yilbasindan bu yana ise %5,5 negatif ayristi. Finansallarin ardindan BiM icin hisse basi fiyat
hedefimizi 825 TL (6nceki: 771 TL) seviyesine giincellerken, kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri”
ve uzun vadeli “AL" onerilerimizi ise sirdiriyoruz.
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Aciklanan
Gelir Tablosu (mn TL) 3G25 2625 Ceyreksel % 3624 Yillik % 9A25 9A24 Yillik %
Net Satiglar 179.681 153.239 17% 167.868 7% 512.767 489.801 5%
SMM -143.647 -121.755 18% -138.121 4% -413.417 -405.365 2%
Briit Kar 36.034 31.484 14% 29.747 21% 99.350 84.436 18%
Operasyonel Gider -29.506 -27.821 6% -27.950 6% -89.909 -80.804 11%
FVOK 6.528 3.663 78% 1.797 263% 9.441 3.633 160%
FAVOK 13.235 9.423 40% 7.244 83% 29.385 19.555 50%
Diger Gelir/Gider (Net) -356 115 a.d. -600 -41% -687 -340 102%
Yatinm Faal. Gelir/Gider 821 1.422 -42% 1.444 -43% 3.597 3.287 9%
Finansal Gelir/Gider (Net) 3.066 -451 a.d. 5.845 -48% 10.103 18.268 -45%
Parasal Kazang/(Kayip) 5.045 1.345 275% 7.413 -32% 15.890 22.727 -30%

VOK 9.937 4.762 109% 8.455 18% 22.340 24.813 -10%
Net Ddnem Kari 5.275 2.693 96% 5.800 -9% 11.253 18.467 -39%
Briit Kar Mariji 20,1% 20,5% -05yp 18% 23yp 19% 17% 21yp
FAVOK Marji 74% 6,7% 12yp 4% 37yp 6% 4% 17yp
Net Kar Marjl 29% 1,8% 12yp 3% -05yp 2% 4% -1,6 yp
Bilango (mn TL) 9A25 6A25 9A24

Donen Varliklar 115.145 99.221 16% 83.664 38%

Hazir Degerler 3.582 2.921 23% 2.849 26%

Menkul Kiymetler 15.449 10.706 44% 16.615 -7%

KV Ticari Alacaklar 33.391 28.501 17% 22.826 46%

Stoklar 55.459 50.197 10% 36.363 53%

Diger Donen Varliklar 7.264 6.895 5% 5.012 45%

Duran Varliklar 211.582 196.243 8% 140.281 51%

Aktif Toplami 326.727 295.464 11% 223.945 46%

KV Borglar 114.323 104.668 9% 86.250 33%

KV Finansal Borglar 11.228 10.293 9% 7.487 50%

KV Ticari Borglar 90.294 79.981 13% 68.462 32%

Diger KV Borglar 12.801 14.394 -11% 10.301 24%

UV Borglar 58.880 54.092 9% 36.014 63%

UV Finansal Borglar 37.624 36.168 4% 26.426 42%

UV Ticari Borglar 0 0 a.d. 0 a.d.

Diger UV Borglar 21.257 17.924 19% 9.589 122%

0z Sermaye 153.524 136.704 12% 101.681 51%

Pasif Toplami 326.727 295.464 11% 223.945 46%

Net Borg 29.821 32.834 -9,2% 14.449 106,4%

Kaynak: Rasyonet, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yanyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan ¢ekince bildirimi ile bir buttindur Sayfa2/3



Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Vakif Yatirnm Arastirma ve Strateji

Tugba AKCA Direktor
Hande irem YILDIZ Analist
Dilara CAYAN Analist
Sule OZKAN Analist
Mevliit Can KARABAYIR Analist

Akat Mah. Ebulula Mardin Cad. No:18 Park Maya Sitesi F-2/A Blok
Besiktas 34335 ISTANBUL
+90 212 352 3577

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti;
araci kurumlar, portfoy ybdnetim sirketleri, yatirm ve kalkinma bankalari ile misteri arasinda imzalanacak yatirim
danismanligi s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
0zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum ve 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. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan
kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin
ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette
olursa olsun Uglnci kigilerin ugrayabilecegi her tirli zararlardan dolayr Vakif Yatinm Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz.
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