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Yatinm Arastirma 7 Mayis 2021
BIM MARKETLER (BIMAS TI)

Hizlanan magaza agihglari AL (6nceki AL)
KapanigFiyati (TL) 66,10 | HedefFiyati (TL) 102,00
Piyasa Degeri (TL/US$ mn) 40.136/4.832 | 12A Nominal/ Goéreceli Getiri (%) 33/-11
Halka Acikiik Orani 60 | 3aOrt. Giinliikiglem Hacmi (TL mn) 265,2
UFRS - TL milyon 1621 1620 Yillik A 4G20 Geyreklik A YKY Bekﬁ’ie{]atis;}
Net Satiglar 15.502 12.598 23,1% 15.309 1,3% 15.620 15.873
VAFOK 1.324 985 34,4% 1.525 -13,2% 1.305 1.296
Net Kar 685 430 59,0% 825 -17,0% 640 625
VAFOK Marji 8,5% 7,8% 0,7 pp 10,0% 1,4 pp 8,4% 8,2%
“Kaynak: YKY Arasting, Sirket, KAP

1C21 Sonuglari

Bim, 1C21 UFRS finansallarinda, 685 milyon lira net kar agikladl. Piyasa beklentisi 625 milyon lira, bizim beklentimiz 640 milyon
liraydi. Gegen yiin ylksek baz etkisine ragmen, cirosunu %23 arttran sirket, benzer magazalarinda da %13lik buyime
yakaladl. Brut karllkta ve faiz gelirlerindeki artis sayesinde sirket net nakdini %59 arttirmay1 basardi.

Bim, yilin ilk 3 ayinda, 331 adet ana Bim markas! altinda yeni magaza agtl. Bu sayi, ¢ceyreksel bazda 2008'den beri takip ettigimiz
en ylksek degeri isaret etti. Mart sonu, 8,738 adeti Bim olmak Ulzere yilk %13 artisla 9,723 magazalkk bir portfdye ulasti.

Sirketin ortalama gunlik sepet bluyUkligu yillk %36’k artisla 35,4 liraya yukseldi ancak magaza trafiginde 547’ye dogru %17’lik
yilllk daralma, benzer magaza ciro blylmesini %13’le sinrlarken, ortalama gunlik magaza cirosu 19,360 lira oldu.

Genisleyen sepet blyukligu sayesinde brit kar marjini gegen yila gére 1.1 puan iyilestiren sirket, nakit faaliyet giderlerind eki
toplam %29'luk artis nedeniyle, VAFOK marjinda gérece daha diigiik bir iyilegsme yakaladi. Asgari licret artiginin %22, magaza
buyumesinin %13 oldudu bir ceyrekte %36 artan personel giderleri, sirketin toplam nakit faaliyet giderlerinin %75’ini olusturdu.

2020 yilsonunda, IFRS16 hari¢ 3,6 milyar net nakdi olan sirketin Mart sonu net nakdi 2,7 milyar liraya gerilerken, 2021’in basinda
bir 6nceki yilin dagitlamayan 1.2 milyar tutarindaki temetti 6demesi, bu gerilemedeki ana etmen oldu. Sirketin elinde tuttugu
nakit, 2021 yilinda iki taksit halinde 6deyecegi hisse basi toplam 4 liralk temettiiyu karsilamaya yeterlidir.

Ozet Goriisiimiiz

Bimin 1C21 sonuglari, sirket hakkindaki olumlu goérisimizi buylk oranda destekler niteliktedir. Sirketin, 6zkaynak karliigi ve
yatirilan sermaye getirisi ylksek kalmaya devam etmektedir. Mart sonu yillklandirimis verilere gore, sirketin 6zkaynak karlilig in
%50, net operasyonel varlklarindan elde ettigi getiriyi ise %40 hesapliyoruz.

Benzer magaza trafigindeki tarihi dusik seviyeler, sonuglarda dikkatimizi ¢ceken yegane olumsuz konu olurken, bu zayifligi
Kovid-19 sonrasi gérmeye asina oldugumuz “yiksek sepet-dislk trafik’ temasinin devami olarak degerlendiriyoruz. Ote
yandan, misteri trafigi zayif seviyelerdeyken, sirketin yeni magaza aciliglarinda goérece hizlanmasi yakin vadede sirket marjlarini
baskilayabilecektir ama nihai olarak, marjlar pandemi 6ncesi dénemin Uzerinde kalmaya devam edecektir diye duslniyoruz.

BiM, en begendigimiz hisselerin yer aldigi Model Portféyiimiizde bulunmaktadrr. Hisse igin olumlu gériisiimiizii ve ‘AL’ énerimizi,
1C21 finansallari sonrasi koruyoruz. 12 aylk hisse basi hedef fiyatimz 102 liradr. Hisse mevcut 2021 tahminlerimize goére 7.5x
FD/VAFOK ve 14.0x F/K'dan islem gérmektedir ve gecmis ortalamalara gore iskontoya isaret eden bu seviyelerin alm igin
uygun oldugunu dusintyoruz.
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BIMAS TI - Bim Birlesik Magazalar - A¢iklanan Finansallar (UFRS; TLmn)

Gelir Tablosu 121 1G20 YIY A 4C20 QQA
Net Satiglar 15.502 12.598 23% 15.309 1%
Satiglarin Maliyeti -12.648 -10.430" 21% -12.441 2%
BRUT KAR (ZARAR) 2.854 2.168" 32% 2.868 0%
Faaliyet Giderleri -1.937 -1.502" 29% -1.697 14%
Operasyonel Kar 917 6667  38% 1.171 -22%
VAFOK 1.324 985" 34% 1.525 -13%
Net Diger Gelirler 32 167 105% 26 22%
Net Y atirm Gelirleri 76 12" a.d. 83 -8%
Ozkaynak Yént. Deg. Yat. Kar / Zararlarindaki Paylar 0 o a.d. 0 a.d.
Net Finansal Gelirler / Giderler -178 -139" 29% -217 -18%
Surdurilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -161 -124 30% -237 -32%
Durdurulan Faaliyetler Vergi Son. Donem Kari (Zarar 0 0 a.d. 0 a.d.
Azinlk Paylari 0 0 a.d. 0 a.d.
Net Kar 685 430 59% 825 -17%
Brit 18,4% 17,2% 1,2 pp 18,7% -0,3 pp
VAFOK 8,5% 78%  0,7pp 10,0% -1,4pp
Operasyonel 5,9% 5,3% 0,6 pp 7,6% -1,7 pp
Efektif Vergi Orani 20,9% 228% -19pp 24.2% -3,3 pp
Net 4,4% 3,4% 10pp 5,4% -1,0 pp
Bilango Mar.21 Ara.20 A

Nakit ve Benzerleri 2.772 3.776 -27%

Finansal Borglar (*) 6.582 6.093 8%

Net Borg 3.809 2.317 64%

Ticari Alacaklar 2.614 2.615 0%

Stoklar 5.134 4.228 21%

Ticari Borglar 9.763 8.894 10%

Duran Varliklar 13.074 12.294 6%

Uzun Vadeli Y Gkimlultkler 5.616 5.234 7%

Toplam Varlklar 24.181 23.430 3%

Ozkaynaklar (Ana Ortakliga Ait) 6.693 7.176 -71%

Nakit Akim Tablosu Ocak-Mart21 Ocak-Mart20 A

Serbest Nakit Akim 1.377 1.727 -20%

isletme Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit 916 1.679 -45%

Y atirim Faaliyetlerinden Kaynaklanan Net Nakit 461 48 a.d.

Finansal Rasyolar Mar.21 Ara.20 A

Bor¢ / Ozkaynak 98,3% 84,9% 13,4 pp

Alacak Gun Sayisi 16 13 2

Stok Glin Sayisi 38 27 11

Ticari Borg Glin Sayisi 72 58 14

Net Isletme Sermayesi Giin Saysi -19 -18 0

Kaynak: YKY Arastirma, Sirket, KAP (*: UFRS 16 kapsamnda operasyonel kira borglari dahil)



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.




