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80,50 TL — ENDEKSIN UZERINDE GETIRI

Ciro ve Karlilik beklentilere yakin...

v' Bim/Birlesik Magazalar A.S. yilin ikinci ¢eyreginde konsolide
olarak 7.799 Milyon TL satis gelirine ulagirken, bir énceki
yilin ayni dénemine gére %25,5 biiyiime orani yakalamigtir.
Bir énceki ceyrege gore ise biiyiime %11,9 olmustur. Sirketin
2. geyrekte like for like ortalama magaza satis gelirleri
biiyiime orani %15,4 olarak gergeklesirken sepet hacminde
%14,5 biiyiime yakalanmigtir.

v’ 2018 2. geyregi sonunda Bim A.S. yurticinde 51'i File konsepti
olmak Uzere 6.465 (2017 4C; 6.118) magazaya ulasirken, FAS’ta
418 (201 74C; 382 ) magaza ve Misirda 277 (2017 4C; 265)
magazaya ulasmigtir. Boylece sirketin toplam magaza sayisi
7.160’e yukselmistir.

v ikinci geyrek itibariyle briit kar marji %17,6 olmustur. Briit kar
marji 2017’nin ayni dénemine gére 0,7 puan bir dnceki ¢eyrede
gbre ise 0,17 puan artig gostermistir.

v Sirket yilin ikinci geyreginde 442 Milyon TL FAVOK elde ederken
FAVOK marji %5,7 olmustur. 6 aylk FAVOK 805,6 Milyon TL
olurken, FAVOK mariji ise %5,5 olarak gergeklesmigtir.

v’ 2. geyrekte 293,3 Milyon TL net kar Ureten sirketin 6 aylk kar
rakami bir dnceki yilin ayni dénemine gére %27,3 artarak 527,5
Milyon TL olmustur.

v Ikinci ¢eyrek rakamlan beklentilerimize paralel olarak
gergeklesmistir. Model portféyiimiizde de bulunan BIM igin
hedef fiyatimiz olan 80,50 TL'’yi ve endeksin lizerinde getiri
beklentimizi koruyoruz.

Ozet Mali Veriler (mTL) 2017 2018* 2019* 2020*
Net Satiglar 24.779 31.193 36.171 41.746
FAVOK 1.29553  1.685,71  1.990,38  2.333,01
FAVOK Mariji 5,2% 5,4% 5,5% 5,6%
Net Kar 863,00 1.141,28 1.351,05 1.587,08
Net Kar Marii 3,48% 3,66% 3,74% 3,80%

*BMD beklentisi
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Hisse Verileri (TL) 14.8.18
Bloomberg/Reuters Kodu BIMAS.TI/ BIMAS.IS
Mevcut Fiyat (Kapanis) 66,00
e o e o T e e e
:Hedef Fiyat 80,501
H 1
LGetiri Potansiyeli 22,0%:
Eski Hedef Fiyat 83,60
Son Giincelleme Tarihi 10.05.2018
Halka Agiklik Orani 71,0%
Ort. Giin. islem Hacmi (mn) 74,20
YBB TL Getiri -14,1%
Piyasa Degeri (mn) 20.705,5
Net Borg -601,2
Firma Degeri (mn) 20.104,3
Hisse Performansi (%) 1 Ay 3 Ay 1vil
BIMAS Performans 0,0% -1,0% -0,2%
Relatif Getiri -3,8% 8,7% 17,0%
Piyasa Carpanlari 2018* 2019T 2020T
FD/FAVOK 11,93 10,10 8,62
FIK 18,14 15,33 13,05
FD/Satiglar 0,64 0,56 0,48
Ortaklik Yapisi
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BIMAS

Ozet Mali Veriler

Deg. (%) Degd. (%) Deg. (%)

2.¢'17 2.C'18 NGV 6AY'18| 6AY'17- 2.GC'17- 1.C'18-
‘ 6AY'18 2.G'18 2.G'18
Net Sat|§lar 6.213,0 6.262,6 6.597,1 6.969,9 7.798,9 11.919,7 14.768,8 23,9% 25,5% 11,9%
Brit Kar 1.053,7 1.086,6 1.099,6 1.218,0 1.376,3 2.039,2 2.594,3 27,2% 30,6% 13,0%
FAVOK 324,6 343,3 323,8 363,8 441,8 628,42 805,68 28,2% 36,1% 21,4%
Net Kar 216,4 227,0 221,7 234,3 293,3 414,3 527,5 27,3% 35,5% 25,2%
6zkaynak 1.864,7 2.097,8 2.957,9 3.200,6 2.773,4 1.864,7 2.773,4 48,7% 48,7% -13,3%
Karlihk
Brit Marj 17,0% 17,4% 16,7% 17,5% 17,6% 17,1% 17,6% 0,46 0,69 0,17
FAVOK Marj 5,2% 5,5% 4,9% 5,2% 5,7% 5,3% 5,5% 0,18 0,44 0,45
Net Kar Mariji 3,5% 3,6% 3,4% 3,4% 3,8% 3,5% 3,6% 0,10 0,28 0,40
Likidite Rasyolari 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
Cari Oran 0,85 0,94 0,86 1,0-1,5
Likidite Orani 0,46 0,56 0,45 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 12 13 12 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 28 26 29 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 60 60 59 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) -19 -21 -18 Sektor
i§letme Sermayesi/Net Satiglar -3,8% -4,2% -3,5% Sektor
Borgluluk Oranlari 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 63,3% 57,9% 66,6% Sektor
Kisa Vad. Fin. BorglCzkaynak 0,0% 0,0% 1,5% <100%
FAVOK/Finansal Giderler -27,9 -37,3 -21,7 >3
Net Borg/FAVOK 0,0 0,0 0,0 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,0 0,0 0,0 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri 0,0 0,0 0,0 Sektor
Kisa Vad. Yab. Borg/Pasif 59,8% 54,5% 64,5% Sektor
Uzun.Vad.Yab.Borg¢/Pasif 3,5% 3,4% 2,2% Sektor
C')zkaynak/Pasif 36,7% 42,1% 33,4% Sektor
Toplam Borglar/Ozkaynaklar 172,5% 137,5% 199,5% Sektor
Finansal Borglar/Toplam Borglar 0,0% 0,0% 0,8% Sektor
Karlihk Oranlari (Yilliklandiriimig) 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
Briit Marj 17,3% 17,1% 17,1% Sektor
Esas Faliyet Marji 4,3% 4,2% 4,1% Sektor
FAVOK Marji 5,3% 5,2% 5,2% Sektor
Net Kar Mariji 3,5% 3,5% 3,5% Sektor
>Tahvil
Ozkaynak Karliig: 35,2% 29,2% 41,8% Getirisi
Aktif Karliik 12,9% 12,3% 14,0% Sektor
Faiz Gid./Net Satig -0,2% -0,1% -0,2% <%3
Faaliyet Gideri 13,0% 12,9% 12,9% Sektor
Yatirim Rasyolari 2018/06 2017/12 2017/06 Referans
EVA-mTL 645.775.450 569.265.700 541.030.660 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 41,3% 41,3% 49,7% >AOSM
CRR 8,3% 8,1% 6,6% Sektor
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BILANGO
DONEN VARLIKLAR
Nakit ve Nakit Benzerleri
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Stoklar
Pesin Odenmis Giderler
Cari Dénem Vergisiyle llgili Varliklar
DURAN VARLIKLAR
Finansal Yatirimlar
Ticari Alacaklar
Diger Alacaklar
Maddi Duran Varliklar
Maddi Olmayan Duran Varliklar
Pesin Odenmis Giderler
TOPLAM AKTIFLER
Finansal Borglar
Ticari Borglar
Dénem Kari Vergi YakumIaliga
Borg Karsiliklari
Caliganlara Saglanan Faydalara lliskin Kisa Vadeli Karsiliklar
Diger Borg ve Gider Karsiliklari
Ertelenmis Gelirler
Calisanlara Saglanan Faydalara iliskin Karsiliklar
Diger Kisa Vadeli Yikimlulukler
is Ortakliklarinin Kisa Vadeli Yikiimliliikler igindeki Pay
UZUN VADELI YUOKUMLULUKLER
Finansal Borglar
Borg Karsiliklari

Caliganlara Saglanan Faydalara lligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargihigr)

Ertelenmis Vergi YUkimIUligu
OZ SERMAYE (AZINLIK PAY] DAHIL)
OZ SERMAYE (ANA ORTAKLIGA AiT)
Odenmis Sermaye
Yeniden Degerleme Artisi
Kardan Ayrilan Kisittanmis Yedekler
Gegmis Yil Karlar
Net Dénem Kari
TOPLAM PASIFLER

BMD Arastirma
15 Agustos 2018

2017/06

602.324.000
727.432.000
80.887.000
1.451.819.000
127.548.000
61.118.000
2.504.326.000
193.429.000

0

4.087.000
2.257.097.000
8.853.000
38.413.000
5.585.684.000
27.980.000
2.962.030.000
111.873.000
79.746.000
21.139.000
58.607.000
56.328.000
78.962.000
121.930.000

0

120.278.000

0

78.423.000
78.423.000

2018/03 2018/06
3.081.358.000 3.799.728.000 3.842.098.000
1.034.447.000 807.891.000
939.167.000 916.758.000
105.794.000 104.378.000
1.635.414.000 1.767.983.000
33.456.000 110.298.000
3.378.000 77.747.000
3.534.237.000 3.716.756.000
309.731.000 309.731.000
4.839.000 0

0 5.203.000
3.170.226.000 3.344.693.000
12.904.000 15.504.000
34.022.000 38.708.000
7.333.965.000 7.558.854.000
0 0
3.564.200.000 3.744.359.000
73.177.000 161.422.000
93.669.000 114.654.000
20.807.000 26.833.000
72.862.000 87.821.000
22.554.000 52.621.000
77.812.000 69.893.000
65.526.000 171.679.000

0 0
236.152.000 264.130.000
0 0
100.731.000 100.141.000
100.731.000 100.141.000
135.421.000 163.989.000

41.855.000
1.864.718.000
1.864.718.000

303.600.000
260.354.000
340.409.000
640.588.000
414.276.000
5.585.684.000

3.200.582.000 2.773.424.000
3.200.582.000 2.773.424.000

303.600.000 303.600.000
889.301.000 864.115.000
340.409.000 539.085.000
1.504.327.000 731.391.000
234.270.000 527.529.000

7.333.965.000 7.558.854.000
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Onemli Uyani

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirm 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 sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin givenilir oldugunu
diistindigu yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi ve/veya eksiksizligi
konusunda BMD hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlar sirket i¢i ve digi dagitim kanallari aracihgiyla tim BMD
musterilerine eszamanli olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler dokiimanin yayinlandigi tarih
itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma Bolimi daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi raporlarda bu raporda sunulan goris
ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar yayinlayabilir. Celisen fikir ve tavsiyeler bu
raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz ydntemlerini igeriyor ya da farkl varsayimlarda bulunuyor
olabilir. Béyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve goérislerle ¢elisen diger BMD Arastirma Bolumu raporlarini okuyucunun
dikkatine sunma zorunlulugu yoktur. BMD ve iligkili oldugu firmalar bu raporda adi gegen pay senetlerinde pozisyon sahibi olabilir
ve/veya raporun yayinlanma tarihinden sonra islem yapabilir. Ayrica yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger
iligkili firmalarinin is iligkisi icerisinde olabilecegini kabul ederler.

Bu calisma kesinlikle tekrar ¢ikarilmak, gogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan baskasina dagitiimak tzere hazirlanmamistir ve
BMD Arastirma Bolimi’'ndn izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun igerigini olusturan yatirm
tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat dederlemeleri de dahil olmak Ulzere tim yorum ve g¢ikarimlarin, BMD Arastirma Bolimd‘nin izni
olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya, musterilerine ve gerekli yatirbm
profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimi gerekli oldugunu disindiginde dizenli olarak yatirnm tavsiyelerini
glincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu galisma herhangi bir hisse senedinin
veya finansal yatinm enstrimanlarinin alimi ya da satimi igcin BMD ve/veya BMD tarafindan direk veya dolayl olarak kontrol edilen
herhangi bir sirket tarafindan gonderilmis bir teklif ya da oneri olusturmamaktadir. Herhangi bir alim-satim ya da herhangi bir
enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu ¢alismaya degil, arz edilen yatinm araci ile ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis
izahname ve sirkilere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun icerigindeki goéris ve tavsiyelere uyulmasi
sebebiyle dodabilecek dogrudan ya da dolayl herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili olarak sorumlu tutulamaz.
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