HISSE ARASTIRMA
Finansal Sonuclar

Perakende

Bim
1C23 Finansal Sonuglar - Notr

Deprem nedeniyle artan vergi gideri ve EYT diizenlemesinin
etkilerine bagh olarak beklentilerin altinda net kar. Bim yiln ilk
ceyreginde, hem piyasa ortalama beklentisi olan 1.710 mn TL hem de
beklentimiz olan 1.760 mn TL'nin altinda yillik bazda %21’lik sinirli artigla
1.354 mn TL net kar agikladi. Deprem nedeniyle artan vergi gideri ve
EYT duzenlemesinin etkilerine bagli olarak net kar tahminimizin altinda
gerceklesti. Genel olarak ciro ve operasyonel karlilik tarafinda
beklentiler ile uyumlu, net kar tarafinda ise tek seferlik giderler
nedeniyle beklentilerin altinda kalinmasi nedeniyle, ilk ¢eyrek finansal
sonuglarinin ~ hisse performansina yansimasini  ‘nétr’  olarak
degerlendiriyoruz.

Yillik bazda giiglii ciro bilyiimesi. Ucret artislari sonrasi giiclii talep,
gida enflasyonu ve hizli magaza aciliglarinin etkisiyle gigli ciro
biyumesi kaydedildi. Net satis gelirleri, piyasa ortalama beklentisi olan
51,3 mir TL ve beklentimiz olan 52 mir TL ile uyumlu yilhk bazda %88
artisla 51,4 mir TL seviyesinde gerceklesti. 1C23’te ortalama sepet
buyikligu yilhk bazda %85,6 artis gosterirken, magaza musteri trafigi
ise %3,5 azalig gosterdi. Bim'in 1C23'te yillik bazda ‘like for like’
magdaza satislarinda ise %79,1'lik artis kaydedildi. Sirketin yilin ilk
ceyreginde Tirkiye’de 9 yeni FILE magazasi dahil net 10.563 ve yurt
disi operasyonlarindan Fas’ta 14, Misirda 10 magaza agilisi olmak
Uzere toplam magaza sayisi 11.525’e ulasti. 1G23'te yatinm harcamasi
ise 1,6 mir TL'ye (1C22: 853 mn TL) ulasti. Net borg pozisyonu, artan
kira borglari nedeniyle ¢eyreklik %36,3, yillik bazda %61,9 artti. 4G22
doneminde 7,7 mir TL olan net bor¢ pozisyonu 1C23 déneminde 10,5
mir TL’ye yiikselirken, Net Borg/FAVOK rasyosu ise 0,65x seviyesinden
0,83x seviyesine ylkseldi.

Operasyonel karhiik beklentiler ile uyumlu. Bim 1G23’te, piyasa
ortalama beklentisi olan 3,1 mir TL ve beklentimiz olan 3,2 mir TL ile
benzer yillik bazda %36,2 artisla 3,14 mir TL FAVOK acikladl.
Depremin stoklar Uzerindeki etkisine ek olarak, asgari Ucret artiginin
personel maliyetleri tzerinde yarattidi artis ve yillik bazda artan kira
giderlerinin etkisiyle, FAVOK marjinda yillik bazda 2,3 puan, geyreklik
bazda 2,6 puanlik daralma kaydedildi. 1C23'te %6,1 FAVOK marji
kaydedilirken, bu oran beklentimizin 0,2 puan altinda bir gergceklesmeye
isaret ediyor. Faaliyet giderlerinin satislara orani ise yillik bazda 1,5
puan artarak %13,7 seviyesinde gergeklesti.

12 aylhk hedef fiyatimiz olan 199,50 TL'yi ve AL tavsiyemizi
koruyoruz. Enflasyonun ivmesi yavaglasa da hala yiksek seviyelerde
olmasi, hizli magaza aciliglari ve tiketicilerin artan bltge hassasiyeti
Isiginda talebin indirim marketlerinde gigli olmasinin etkisiyle, Bim'in
glglu ciro performansini strdirecegini disliniyoruz. Bim fiyata duyarli
tiiketiciler igin 6zel markali driinleri ile fiyat rekabetinde éne cikiyor. ilk
ceyrek sonuglarina gore, ©zel markal Urlnler toplam Urinlerin
%64,4’0n0, spot Urlnler %5,9’unu olusturuyor. Enerji maliyetlerindeki
artisa ek olarak lojistik ve personel giderlerindeki artiglar FAVOK marjini
baskilayan unsurlar olarak belirirken; genigleyen Griin portféytnin ve
rekabetci fiyat politikasi ile artan magaza trafiginin bu etkiyi azaltacagini
disunuyoruz. Dolayisiyla, marjlar Gzerindeki baskinin 6nimuzdeki
ceyreklerde hafifleyebilecegini diisiinliyoruz. ik g¢eyrek finansal
sonuglarinin ardindan, Bim igin 199,50 TL seviyesinde bulunan 12 aylik
hedef fiyatimizi ve ‘AL’ tavsiyemizi koruyoruz.
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Hisse Fiyati:

Hedef Fiyat:

162,20 TL
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Getiri Potansiyeli: %23
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Ozet Finansallar

HLY Arastirma Piyasa
BIMAS (mn TL) 1023 1G22 Yillik deg. Ceyreksel deg. 4G22 Beklentisi Beklentisi*
Net satiglar 51.335 27.314 87,9% 13,1% 45.393 52.099 51.304
Satiglarin maliyeti 42.115 22.246 89,3% 13,7% 37.053 - -
Briit kar 9.220 5.068 81,9% 10,6% 8.340 - -
Briit kdr marji 18,0% 18,6% -0,6% -0,4% 18,4% - -
Faaliyet Giderleri 7.030 3.319 111,8% 36,2% 5.161 - -
Faaliyet giderleri/Net satiglar 13,7% 12,2% 1,5% 2,3% 11,4% - -
FVOK 2190 1748  253% -31,1% 3.178 - -
FVOK mariji 43% 64%  -2,1% -2,7% 7,0% - -
FAVOK 3.138 2.305 36,2% -20,5% 3.949 3.285 3.162
FAVOK mariji 6,1% 8,4% -2,3% -2,6% 8,7% 6,3% 6,2%
Net kar (Ana Ortaklik Paylar) 1.354 1.342 0,9% -59,7% 3.364 1.760 1.710
Net kar marji 2,6% 4,9% -2,3% -4,8% 7,4% 3,4% 3,3%

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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Halkyatirimarastirma@halkyatirim.com.tr
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Arastirma Direktori

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

Uzman
Strateji, Telekom, Madencilik, Savunma, Yazilim,
Teknoloji, Enerji, Tarim

Uzman
Makroekonomi, Bankacilik

Uzman
Demir-Celik, Petrol & Gaz, Organik Gida & igecek

Uzman Yardimcisi
Otomotiv, Dayanikl Tiketim, Gida & igecek
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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”

¢tkan kanunun 2.Maddesi ¢ bendinde belirtilen Ticari Elektronik ileti kapsaminda degildir.
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