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05,84 TL - ENDEKSIN UZERINDE GETIRI

%33,4 Getiri Potansiyeli...

()
= | .
L°B v Bim Birlesik Magazalar A.S., 2021 yili ikinci geyreginde bir énceki yiin  Hisse Verileri (TL) 31.8.21
) ayni donemine goére %4,0 artisla 7252 milyon TL ile piyasa BI bera/Reut Kod BIMAS.TI/ BIMAS.IS
g beklentisine yakin net dénem kari acikladi. Boylece 2021 yili ilk oom e.rg euters Rodu ' )
S5 yanisindaki net dénem kari 6nceki yilin ayni dénemine gore %25,0 Mevcut Fiyat (Kapanis) 71,85
(O) artarak 1.409,7 milyon TL olarak gergeklesti. Hﬂkﬁﬁgi‘wgﬁ"ﬂ o _G(LOO
"C-G' v Sal denivi idimiz vil iksek b s . . IHedef Fiyat 95 84|
algin nedeniyle gectigimiz yilin ylksek baz etkisine ragmen magaza -
E sayilarindaki artisin devam etmesi ciroyu destekledi. 2021 yili ikinci Cetiri Potansiveli  _ ______ _ _ _ _ 334%l
e ceyreginde 6nceki yilin ayni geyredine gore misteri trafiginde %4,1’lik ~ Onceki Hedef Fiyat (23.11.20) 77,73
% dugls yasanirken, sepet hacmindeki %3,7’lik ve magaza sayisindaki  yBB TL Getiri 0,8%
D %13,40'hk artisin etkisiyle Sirketin cirosu %22,3 artarak 17.163,2 . L.
I milyon TL'ye ylkseldi. Temettii Yerlml, 2021 5,6%
Ort. Giin. Islem Hacmi (mTL) 182
b3 v' Sirketin briit kari 2C21°de yillik %25,2 artigla 3.223,4 milyon TL olarak f -
("] - - f ’ ’ Piyasa Degeri (mTL 43.627
° gerceklesirken brit kar marji 0,4 puan artarak %18,8 oldu. y geri ( )
= Net Borg (2021/06) (mTL)* -2.789
A v Sirket, 2021 yili ikinci geyredinde 2.155,8 milyon TL faaliyet gideri  Firma Degeri (mTL)* 40.839
- sonrasi bir dnceki yilin ayni geyregine gore %6,5 artisla 1.067,6 milyon . .
8 TL esas faaliyet kari elde etti. Net Doviz Pozisyonu (mTL) 582
S v’ Girket, 2019 yili birinci ¢eyreginden itibaren mali tablolarini TFRS16 Plyasa“(}arpanlarl 2019 2020 20217
(/2] duzenlemesine uygun hale getirirken 2021 yili ikinci geyreginde  FD/FAVOK* 9,83 9,50 8,3
TFRS16 etkisi dahil yl"lk 0/013,2 art|§|a 1516,2 mllyon TL FAVOK ve F/K* 23,13 17,59 11,9
0,7 puan azaligla %8,8 FAVOK marji elde etti.
PD/DD 6,69 6,39 4,0
= etkisi harig OK yillik %10,7 artarak 1. milyon
v' TFRS 16 etkisi harigc FAVOK yilllk %10,7 artarak 1.144 mil TL
1) olurken FAVOK mariji, 0,7 puanlik azalarak %6,7 oldu. Hisse Performansi (%) 1Ay 3 Ay 1Yl
o
= BIMAS Perf 13,9% 12,7% 12,7%
-% v' Sirket magaza agcilislarina devam ederken 2021 yili ikinci ceyreginde ] er .ormans ° ° 0
= Tirkiye'de 370 magaza, 10 FILE magazasi ve yurt diginda Fas'ta 13 Relatif Getiri 83%  84% -17,8%
— yeni magaza acti. Ikinci c¢eyrekte Misirda magaza acilisi Ortaklik Yapisi
© gerceklestirmeyen Sirket, 2021 yilinin geri kalaninda da yeni magaza Merkez Bereket
= aciligi planlamiyor. Béylece 2021 ilk ceyrek sonunda 9.723 olan Gida: 15%
- magaza sayisini ikinci geyrek sonunda 10.116’ya yukseltti.
N Diger; 3%
8 v' 4 Mayis 2021 tarihinde, Bim Stores SARL'In (BiM Fas) %35"ini temsil Halka Agik
eden hisseler 83,2 milyon dolar toplam islem bedeli ile Helios Kisim; 71% NaSPlal'f)/G'da?
Investment Partners LLP’nin fonlarini yonettidi Blue Investment ’
Holdings’e (6zel amagli sirket) satis islemleri tamamlanmigtir. Bu
ortaklikla birlikte Fas Kralligi'ndaki mevcut buyime trendinin
surdurtlmesi, gelistiriimesi ve bodlgede uzmanlasmis yatinmcilar ile
yerellesmeye katki saglanmasi amaglanmaktadir. 175% BIMAS BIST100
v 2021 yil ikinci geyreginde 13 FILE magaza agilisi gergeklestiren ve  150% 136%
birinci ¢eyrekte test asamasinda olan mobil alisveris platformu ikinci 125%
ceyrekte Avrupa yakasinda da hizmet vermeye basladi. 0
100% 112%
v’ Sirket, 27 Nisan 2021 tarihinde, 2020 yil karindan ve gecgmis yil
karlarindan ortaklara toplamda 2.428,8 milyon TL nakit kar payi (hisse ~ 75%
bagina brit 4 TL) dagitma karari almistir. Nakit kar payi dagitimi iki egit %fﬁq‘}?é\? N‘,\? ‘}?N‘}'o\ ‘\7%‘\'7 v‘}?%‘{o\b‘\'? ‘\'7%
taksit halinde gergeklestirilecek olup ilk taksit 20 Mayis 2021 tarihinde NS - Q’,\ .\Qn;" tﬁ;}'o;\' S AN A
6denmis, ikinci taksit 17 Kasim 2021 tarihinden itibaren 6denecektir. D 5o
v Sirketin 2021 yili ilk geyrek sonunda 50,7 milyon TL déviz agik Ozet Mali Veriler 2018 2019 2020 20211
pozisyonu bulunurken, 2021 ikinci geyrek sonunda 582,1 milyon TL  Net Satiglar 32.323 40.212 55.495 73.102
doéviz fazlasi bulunmaktadir. FAVOK* 1.879 2.138 3.862 4.929
o B 3 Lo FAVOK Marji* 5,8% 5,3% 7,0% 6,7%
v’ 2021 yilinin ikinci geyreginde de magaza agiliglarini surdiiren BIMAS ot Kar* 1.250 1.456 2876 3677

icin 77,73 TL olan 12 aylik hedef fiyatimizi 95,84 TL'ye yukseltiyor,
%33,4 getiri potansiyeli ve endeks lzerinde getiri tavsiyesiyle model  *TFRS16 etkisi harig., Milyon TL
portfdyimuzde tutmaya devam ediyoruz.
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BIMAS

BIMAS Ozet Mali Veriler*

(mTL) 1G20 2G20 3G20 4G20 1G21 2G21 2G21/2G20
Net Satiglar 12597,6 140285 135601 153091 15.501,6 17.1632| 26.6261 32.664,9|  223%  22,7%
Briit Kar 2167,6 25745 25113 28678 28537 3.2234| 47421 60770| 252% 282%
Briit Kar Marji 172%  184%  185%  187%  184%  188%| 17,8%  18,6% 0.4% 0.8%
Faaliyet Giderleri 15021 -15720 -16531 -16972 -1937,1 -21558| -30741 -40929| 371% = 331%
Faaliyet Gid/Ciro 11,9%  112%  122%  11,1%  125%  126%| 115%  12,5% 1,4% 1,0%
Esas Faaliyet Kari 6655 10025 8582 11707 9165 1067,6| 16680  1.9841 6,5%  19,0%
Esas Faaliyet Kar Marji 5,3% 71% 6.3% 7.6% 5,9% 6.2% 6,3% 61%| -09%  -02%
Amortisman 3193 3373 3588 3547 4074  4486| 6566 8559 | 330%  30,4%
FAVOK 9849 13397 12170 15254 13239 15162| 23246 28400| 132%  222%
FAVOK Marj 7.8% 9,5% 9.0%  10,0% 8,5% 8,8% 8,7% 87%| -07%  -00%
Diger Gelir/Gider 15,6 171 29,8 26,2 31,8 30,5 32,6 624| 789%  911%
Finansman Gel./Gid. -138,6 | -136,8 753 -2170 1783 -1889| -2754  -337.2|  161% |  224%
Net Kar 4304 6974 6538 8252 6846  7252| 11278 14097 40%  250%
Net Kar Marji 3,4% 5,0% 4,8% 5,4% 4,4% 4,2% 4,2% 43%|  -07% 0,1%
Bzkaynak 46787 50487 53755 71757 66933 55581| 50487  55581|  10,1%  10,1%
Akif Bilyiikliik 185768 191032 20.8845 23.4303 24.180,9 250827 | 191032 250827| 313%  313%
Yatirim 2691 2663 3089 4540 4750  5934| 5355 10684 | 1228%  99,5%
Yatrim/Giro 2,1% 1,9% 2,3% 3,0% 3,1% 3,5% 2,0% 3,3% 1,6% 1,3%
isletme Sermayesi ~ -2.699.4 | -2.984,1 -3070,7 -25390 -2.0894 -24887| -29841 -24887| -166%  -16,6%
sletme Sermayesi/Cro  -6,2% . -6,3%  -61%  -46%  -36%  -40%| -63%  -40% 2,2% 2,2%
Net Borg 18043 | 16143 20236 23168 3.8090 43540 16143 43540| 1697%  169,7%
Net Borg/FAVOK 1,05 0,90 0,96 0,89 1,33 1,51 0,90 151|  672%  67.2%

*TFRS16 etkisi dahil

BIMAS Ozet Mali Veriler**

(mTL) 2G20 2G21(2G20/2G21 6A20 6A21[6A19/6A20

Net Satiglar 14.029 17.163 22,3% 26.626 32.665 22,7%
(SMV) -11.454 -13.940 21,7% -21.884 -26.588 21,5%
Briit Kar 2.575 3.223 25,2% 4.742 6.077 28,2%
Briit Kar Marji 18,4% 18,8% 0,4% 17,8% 18,6% 0,8%
Toplam Faaliyet Gid. -1.541 -2.080 35,0% -3.015 -3.946 30,9%
FVAOK 1.033 1.144 10,7% 1.727 2.131 23,4%
FVAOK Marji 7,4% 6,7% -0,7% 6,5% 6,5% 0,0%
Amortisman -134 -191 42,5% -263 -361 37,3%
FVOK 899 953 6,0% 1.465 1.770 20,8%
Net fin. gelir/(gider) 41 47 14,6% 74 63 -14,9%
Diger gelir/(gider) 28 118 321,4% 51 215 321,6%
Vergi Oncesi Kar 968 1.118 15,5% 1.590 2.048 28,8%
Vergi -213 -328 54,0% -351 -507 44,4%
Net Kar 755 790 4,6% 1.239 1.541 24,4%
Kontrol Glicii Olmaya 0 2 n.m 0 2 n.m.
Ana Ortaklik Paylari 755 788 4,4% 1.239 1.539 24.2%
**TFRS 16 etkisi hari¢ Maéaza Say|S|

300

300 565
300
310 . 535 — 133 .
526
o ) ) ) 3 320 516 116 123
2021 ikinci ceyrek sonunda Bim Birlesik Magazalar 308 320 506 103
A.S. yurticinde 143’0 File konsepti olmak Uzere 304 e 497 98
9.251 magazaya ulasirken, yurt disinda Fas'ta 565 467 38 93
ve Misirda 300 magazasi bulunmaktadir. Béylece 77
sirketin toplam magaza sayisi 10.116’ya ulagsmistir.
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2(;2021|De§i§im| 6A2020 6A2021|Degisim

BIM Tiirkiye LFL Verileri 2G2020
Magaza Basi Gunlik Ciro, TL 21.273
AyniMagaza Sepet Hacmi (TL) 37,52
Magaza Basi Gunlik Misteri 567,0

21.173 -0,5% 18.968 20.187 6,4%

38,92 3,7% 30,92 37,13 20,1%
544,0 -4,1% 613,4 543,6 -11,4%

2021 yilinin ikinci geyreginde Bim Birlesik Magazalar A.S.’nin sepet hacmi 6nceki yilin ayni dénemine gére %3,7’lik artigla 38,92 TL
olurken magaza basina gunlik musteri sayisi %4,1 azalarak 544 kisiye gerilemistir. Sepet hacmindeki artisa ragmen musteri
trafigindeki azalma nedeniyle magaza satislari %0,5 azalarak 21.173 TL'ye gerilemistir.

Not: Ayni magaza (like for like) performans degisimleri, 30 Haziran 2019 tarihinde acik olup 30 Haziran 2021 tarihinde de
faaliyetlerine devam eden magazalarin 2020 ve 2021 ikinci ceyreklerindeki performans degerleri baz alinarak hesaplanmaktadir.

(6.900 magazaya tekabll etmektedir.)
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Dalgali seyreden temettii verimi 2020 yilinda %5,4 |
olurken 2021 yilinda dagitilmasi planlanan 2.125,2 mTL
temetti ile %5,6 hesaplanmaktadir.
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Temettii, mTL e Temettii Verimi

Kaynak: BMD & Finnet
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2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Cari Oran 0,83 0,95 0,74 1,0-1,5
Likidite Orani 0,44 0,61 0,38 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 16 15 13 Sektér
Stok Giin Siiresi (Giin) 38 32 28 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 70 68 56 Sektor
Etkinlik Siresi (Giin) -16 -21 -15 Sektér
isletme Sermayesi (TL) -1.755 -1.955 -1.048 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar -2,9% -4,1% -2,8% Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 77,3% 73,6% 74,5% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/Ozkaynak 28,4% 20,8% 27,5% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 8,9 6,5 8,5 >3
Net Borg/FAVOK 0,8 0,4 1,2 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,8 0,3 0,9 Sektor
Net Bor¢/Piyasa Degeri 0,1 0,1 0,2 Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Briit Marj 18,6% 17,6% 17,5% Sektor
Esas Faliyet Marji 6,5% 5,8% 51% Sektor
FAVOK Marj 9,1% 8,4% 7,0% Sektor
Net Kar Mariji 4,7% 3,8% 3,5% Sektor
Aktif Karlihk 11,5% 9,4% 9,7% Sektor
Faiz Gid./Net Satis 1,0% 1,3% 0,8% <%3

2021/06 2019/06 Referans
Briit Marj 18,8% 17,6% Sektor
FAVOK Marj 8,8% 8,3% Sektor
Net Kar Mariji 4,2% 3,4% Sektor
Satis Biiyiimesi 67,5% Sektér
FAVOK Bilyiimesi 79,0% Sektor
Net Kar Biiyiimesi 109,0% Sektor
Briit Kar Biliylimesi 78,6% Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
EVA-mTL 2.531 1.859 1.103 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 61,5% 82,7% 50,0% >AOSM
CRR 8,5% 5,6% 8,1% Sektor

2021/06 2020/06 2019/06 Referans
Aktif / Ozkaynak 4,51 3,78 3,92
Net Satig/ Aktif 245,3% 249,0% 279,0%
Net Kar / Satis 4,7% 3,8% 3,5%

52,0% 35,5% 38,1% 18,6%
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Endekse Gore Getiri Tanimlamalan

Endeksin Uzerinde Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin {izerinde olmasi beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri Hisse Senedinin éniimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisine yakin olmasi beklenmektedir.
Endeksin Altinda Getiri Hisse Senedinin 6niimiizdeki 12 ay sonundaki getirisinin, BIST100* Endeksinin getirisinin altinda olmasi beklenmektedir.

* BIST100 icin éniimiizdeki 12 aylik getiri beklentimiz mevcut finansal kosullarda %21 seviyesindedir.
Onemli Uyan

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili
kuruluglar 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.

Burada yer alan bilgiler Bizim Menkul Degerler A.S. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin glvenilir
oldugunu disindugi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi
ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallari
araciigiyla tim BMD mdisterilerine eszamanl 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 goérus ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar
yayinlayabilir. Celigsen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkh analiz
yontemlerini igeriyor ya da farkl varsayimlarda bulunuyor olabilir. Bdyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve
goruslerle celisen diger BMD Arastirma Bolumi 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 iglem
yapabilir. Ayrica yatinmcilar bu raporda adi gegen sirketlerle BMD ve/veya diger iliskili firmalarinin is iliskisi igerisinde olabilecegini
kabul ederler.

Bu c¢alisma kesinlikle tekrar c¢ikariimak, c¢ogaltiimak, kopyalanmak vel/veya okuyucudan baskasina dagitilmak Uzere
hazirlanmamigtir ve BMD Arastirma Bolimd’niin izni olmadan kopyalanamaz ve g¢ogaltiip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun
icerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak zere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD
Arastirma BolUumu‘nin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinnm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli oldugunu distundiginde
dizenli olarak yatinnm tavsiyelerini giincellemekte ve temel analize dayali arastirma raporlari hazirlamaktadir. Bununla birlikte, bu
calisma herhangi bir hisse senedinin veya finansal yatirim enstrimanlarinin alimi ya da satimi icin BMD ve/veya BMD tarafindan
direk veya dolayli olarak kontrol edilen herhangi bir sirket tarafindan génderilmis bir teklif ya da 6neri olusturmamaktadir. Herhangi
bir alim-satim ya da herhangi bir enstrimanin halka arzina talepte bulunma karari bu ¢alismaya degil, arz edilen yatirm araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkulere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD c¢alisani bu raporun
icerigindeki goérus ve tavsiyelere uyulmasi sebebiyle dodabilecek dodrudan ya da dolayli herhangi bir zarar ya da kayipla ilgili
olarak sorumlu tutulamaz.
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