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81,73 TL - ENDEKSIN UZERINDE GETIRI

%16,7 Getiri Potansiyeli...

N Beklentileri asan operasyonel ve mali veriler... Hisse Verileri (TL) 19.8.20
S8 . Bim Birlesik Magazalar A.S., 2020 yili ikinci eyreginde bir nceki yilin Bloomberg/Reuters Kodu  BMAS.TI/ BMAS.IS
< ayni dénemine gore %101 artigla 697,4 milyon TL ile piyasa beklentisi Mevcut Fiyat (Kapanis) 70,05
o 465 milyon TL'nin oldukga (zerinde net dénem kari agikladi. Halka Agiklik Orani 60,00
o) Beklentllerdeﬂ yuksek geceklesen satis gelirleri net kar beklentisindeki 'I_-le_de_fFiﬁt_ —————————————— 8_1731
© sapmada etkili oldu. | |
= |Getiri Potansiyeli_ __________ 16,79%)
.C__U v' Salginin kontrol altina alinmasiyla Haziran ayinda normale dénus YBB TL Getiri 51,6%
S baslasa da Nisan ve Mayis ayindaki kisitlamalar ve Ramazan ayinin Temettii Verimi. 2020 0.7%
etkisi satislara yansidi. L U :
Ort. Giin. Islem Hacmi (mTL) 296
W v Sirketin net satis gelirleri bir énceki yilin ayni dénemine gére %36,9 Piyasa Degeri (mTL) 42.534
<9 arta'rak 14.028,5 milyon TL'ye yukseld,|.. Cironun be_klephlen a$maSJnda Net Borg (2020/06) (mTL) 3.012
o magaza sayisinda yasanan yillik %12’lik artis ve gugli benzer magaza ) oo
e blyimesi etkili oldu. Koronaviriis salginiyla degisen tilketici Firma Degeri (mTL) 39.522
R4 davranislar sonucu sepet blyukliginde %65,8'lik artis sonrasi benzer Net Doviz Pozisyonu (mTL) 422
© magaza blyumesinde %41 yikselis gorilirken musteri trafigi %15
o azald. Piyasa Garpanlari 2018 2019 2020T
= "
S8 v Sirketin briit kar %42,6 artisla 2.574,5 milyon TL olurken brit kar marj FD/FAVOK 1355 98 131
n ise 0,7 puan artarak %18,4’e yikseldi. FIK 21,12 23,13 19,6
o .. o . . . . PD/DD 7,52 6,69 6,6
v 2020 yili ikinci geyredinde bir énceki yilin ayni dénemine gére %27,8
i artigla 1.572 milyon TL faaliyet gideri bulunan sirket, ayni dénemde . o
a %74,3 artisla 1.002,5 milyon TL esas faaliyet kari elde etti. Hisse Performansi (%) 1Ay 3 AY 1Y
B BIMAS Performans -59%  11,2% 40,4%
I v $_ilrket, 2019 yili birinci geyregipdgn .itib_aren_ mali tablolarini TFRS1.6. Relatif Getiri 3,5% 23% 259%
< dizenlemesine uygun hale getirmistir. lkinci ceyrekte TFRS16 etkisi Ortaklik V:
[ dahil yillik %58,2 artisla 1.339,7 milyon TL FAVOK yaratan sirketin, rtakiik Yapisi
= FAVOK marji ise 1,3 puan artarak % 9,5'e yiikseldi. Merkez Bereket
© Gida; 15%
= v TFRS 16 etkisi harig FAVOK vyillik %74,1lik artig ile 1.033,2 milyon TL Diger; 3%
8 olurken FAVOK marji yillik bazda 1,57 puanlik artigla %7,4’e ulasti. Halka A
(&) . Kisim: 7%% Naspak Gida;
AN v Sirket yilin ikinci geyreginde Tirkiye’de 276 magaza, 5 FILE magazasi 11%
ve yurt disinda Fas’'ta 10 yeni magaza agarken Misirda performansi
zayif olan 10 magdazasini kapatti. Boylece 2020 yilinin ilk geyrek
sonunda 8.640 olan magaza sayisini 8.921’e yukseltti. 175%
BIMAS BisT100 147%
v' Sirket 07.08.2020 tarihinde pay geri alim programi baslatacagini 150%
acikladi. Geri alima konu edilebilecek azami pay sayisinin 10 milyon 125%
adet (10 milyon TL nominal) ve geri alim igin ayrilacak fonun, Sirket i¢
kaynaklarindan karsilanmak iizere en fazla 700 milyon TL oldugu 100% 117%
belirtildi.
75%
v’ Sirket 2020 yil igin beklentilerini yukari yonli revize etti. Ciro biyimesi %'?o,'.‘o’g'?’ ,\'.9,\,'?’ ,\'}9,\,‘3?,,;39 Q?,,;\?b‘)?,\’s
beklentisini %23’ten (+-%2) %32'ye (+-%2), TFRS 16 etkisi haric S OO N AN RO ON
e . X 8 VPP VvV vy vy
FAVOK marji beklentisini ise %5’ten (+-50 baz puan) %6’ya (+-50 baz

puan) yiikseltti. TFRS16 etkisi dahil FAVOK marj hedefi ise yaklasik Ozet Mali Veriler 2018 2019 2020T 2021T
%8,2'ye (+-50 baz puan) tekabll etmektedir. Yatirnm beklentisindeki

1.000 milyon TL'de ise degisiklik yapmad. Net §at|§lar 32.323 40.212 52.758 68.832
FAVOK 1.879 2.140 3.017 4.047

v 2020 ilk yarisinda koronaviriis salgininin da etkisiyle glclii bir FAVOK Marji 5,8% 5,3% 5,7% 5,9%
performans godsteren BIMAS igin 81,73 TL olan 12 aylik hedef Net Kar 1.250 1.457 2.169 2.933

fiyatimizda degisiklige gitmiyor, %16,7 getiri potansiyeli ve endeks
Uzerinde getiri tavsiyesiyle model portféyimizde tutmaya devam
ediyoruz.

*TFRS16 etkisi haric., Milyon TL
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Degisim

(mTL) 1G19 2G19 3G19 4G19 1620 7] 6A19  6A20] 2620219 6A20/6A19)]
Net Satig|lar 9.0253 102454 104123 105289 125976 140285 19.270,7 26.626,1 36,9% 11,4%
Toplam Hasilat 9.025,3  10.2454 10.412,3 10.528,9 12597,6 14.028,5 19.270,7 26.626,1 36,9% 11,4%
Briit Kar 15369 18049 18481 17956 21676 25745 33418 47421 42,6% 18,8%
Briit Kar Marjl 17,0%  176%  17,7%  171%  17.2%  184%  17.3%  17.8% 0.7% 1,1%
Faaliyet Giderleri -1.134,4 -1.229,9 -1.278,8 -1.276,0 -1.502,1 -1.572,0 -2.364,3 -3.074,1 27,8% 4,7%
Faaliyet Gid/Ciro 12,6% 12,0% 12,3% 12,1% 11,9% 11,2% 12,3% 11,5% -0,8% -0,7%
Esas Faaliyet Kari 4025 5750 5693 5195 6655 10025 9775 16680 74,3% 50,6%
Esas Faaliyet Kar Marji 45% 5,6% 5,5% 4,9% 5,3% 71% 51% 6,3% 1,5% 1,9%
Amortisman 251,7 272,0 275,2 283,7 319,3 337,3 523,6 656,6 24,0% 5,6%
FAVOK 6542 8470 8445 8033 9849 13397 1501,1  2.3246 58,2% 36,0%
FAVOK Marji 7.2% 8,3% 8,1% 7,6% 7.8% 9,5% 7.8% 8,7% 1,3% 1,7%
Diger Gelir/Gider 9,1 10,8 12,8 23,1 15,6 17,1 19,9 32,6 57,8% 9,7%
Finansman Gel./Gid. -152,3 -158,7 -160,4 -171,5 -138,6 -136,8 -311,0 -275,4 -13,8% -1,3%
Net Kar 2154 3469 3439 3187 4304 6974 5623 11278 101,0% 62,0%
Net Kar Marj 2,4% 3,4% 3,3% 3,0% 3,4% 5,0% 2,9% 4,2% 1,6% 1,6%
Bzkaynak 37407 33700 40479 42373 46787 50487 33700 50487 49,8% 7.9%
Akif Biiyikiik 127688 131999 14881,9 151736 185768 191032 131999 19.103,2 44,7% 2,8%
Yatirim 2767 2706 2450 2903 2691 2663  547,3 5355 -1,6% -1,0%
Yatirim/Ciro 3,1% 2,6% 2,4% 2,8% 2,1% 1,9% 2,8% 2,0% -0,7% -0,2%
isletme Sermayesi  -1.254,9 13331 -18833 -20539 -26994 -29841 -1.3331 -2.9841 123,8% 10,5%
lsletme Sermayesi/Cro  -3,7% | -36%  -49%  -51%  -62%  -63%  -36%  -63% 2,7% -0,1%
Net Borg 2.732,7 3.025,5 2.051,4 2.615,5 1.804,3 1.614,3 3.025,5 1.614,3 -46,6% -10,5%
Net Borg/FAVOK 2,13 2,16 1,43 1,80 1,07 0,79 2,16 0,79 -63,4% -28,2%

BIMAS Ozet Mali Veriler*

gisim
2G19/2G20 6A19 6A20|6A19/6A20

(mTL) 2G19 2¢

Net Satiglar 10.245,4  14.028,5 36,9%| 19.270,7 26.626,1 38,2%
(SMM) -8.440,6 -11.454,0 35,7% | -15.929,0 -21.884,0 37,4%
Briit Kar 1.804,8 2.574,5 42,6% 3.341,7 4.742,1 41,9%
Briit Kar Marji 17,6% 18,4% 0,7% 17,3% 17,8% 0,5%
Toplam Faaliyet Gid. -1.211,3  -1.541,.3 272%  -2.328,0 -3.014,7 29,5%
FVAOK 593,5 1.033,2 74,1% 1.013,7 1.727,4 70,4%
FVAOK Marji 5,8% 7,4% 1,6% 5,3% 6,5% 1,2%
Amortisman -107,7 -134,5 24,9% -209,2 -262,5 25,5%
FVOK 485,8 898,7 85,0% 804,5 1.464,9 82,1%
Net fin. gelir/(gider) -1,3 41,2 - -51 74,3 -
Diger gelir/(gider) 34,7 28,2 -18,7% 64,0 51,0 -20,3%
Vergi Oncesi Kar 519,2 968,1 86,5% 863,4 1.590,2 84,2%
Vergi -117,3 -213,2 81,8% -195,7 -351,0 79,4%
Net Kar 401,9 754,9 87,8% 667,7 1.239,2 85,6%
**TFRS 16 etkisi harig

Magaza Sayisli

277

2020 ikinci geyrek sonunda Bim Birlesik Magazalar
A.S. yurticinde 103’'U File konsepti olmak Uzere
8.095 magazaya ulasirken, yurt disinda Fas’ta 516
ve Misirda 310 magazasi bulunmaktadir. Bdylece
sirketin toplam magdaza sayisi 8.921’e ulagsmistir.
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BIMAS

BiM Tiirkiye LFL Verileri  2G 2019 2G 2020|De§i§im| 6A 2019  6A2020|Degigim

Magaza Bagi Gunliik Ciro, TL 15.368 21.666  41,0% 14.639 19.375  32,4%
Ayni Magaza Sepet (TL) 22,54 37,38 65,8% 21,74 30,81 41,7%
Magaza Basi Gunlik Misteri 681,7 579,6 -15,0% 673,5 628,8 -6,6%

2020 ikinci ceyreginde Bim Birlesik Magazalar A.S.'nin sepet hacmi 6nceki yilin ayni dénemine gére %65,8'lik artigla 37,38 TL
olurken magaza basina gunlik musteri sayisi %15 azalarak 579,6 kisiye gerilemistir. Sepet hacmindeki gucli artis sonrasi ayni
magaza satislari %41 artarak 21.666 TL'ye ylkselmistir.

Not: Ayni magaza (like for like) performans degisimleri, 30 Haziran 2018 tarihinde acgik olup 30 Haziran 2020 tarihinde de
faaliyetlerine devam eden magazalarin 2019 ve 2020 ikinci ¢eyreklerindeki performans degerleri baz alinarak hesaplanmaktadir.
(6.222 magazaya tekabul etmektedir.)
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FD/IForward FAVOK =  ====- Medyan = 16,09
......... +-1Std Sapma

FDIFAVOK: Son4G BIMAS & XUSIN Dalgali seyreden temettii verimi 2019 yilinda %3,7

olurken 2020 yilinda dagitilmis olan 303,6 mTL temetti
ile %0,7 hesaplanmaktadir.
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FD/FAVOK @ e» @ \edyan =20,02 ~ ceeccecce +-1Std Sapma

Sinai FD/FAVOK Sinai Medyan = 8,50 Kaynak: BMD & Finnet B D
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2020/06 2019/06 2018/06 Referans
Cari Oran 0,95 0,74 0,85 1,0-1,5
Likidite Orani 0,61 0,38 0,46 0,8-1,0
Alacak Giin Siiresi (Giin) 15 13 12 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 32 28 28 Sektér
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 68 56 60 Sektor
Etkinlik Siiresi (Giin) -21 -15 -19 Sektor
isletme Sermayesi (TL) -1.955 -1.048 -1.060 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar -4,1% -2,8% -3,8% Sektor

2020/06 2019/06 2018/06 Referans
Toplam Borglar/Toplam Aktifler 73,6% 74,5% 63,3% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borglﬁzkaynak 20,8% 27,5% 0,0% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 6,5 8,5 -27,9 >3
Net Borg/FAVOK 0,4 1,2 -0,5 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,3 0,9 -0,3 Sektor
Net Borg/Piyasa Degeri 0,0 0,2 -0,1 Sektor

2020/06 2019/06 2018/06 Referans
Briit Marj 17,6% 17,5% 17,3% Sektor
Esas Faliyet Marji 5,8% 5,1% 4,3% Sektor
FAVOK Mariji 8,4% 7,0% 5,3% Sektor
Net Kar Marji 3,8% 3,5% 3,5% Sektor
Aktif Karlihik 9,4% 9,7% 12,9% Sektor
Faiz Gid./Net Satis 1,3% 0,8% -0,2% <%3

2020/06 2018/06 Referans
Brit Marj 18,4% 17,6% Sektor
FAVOK Mariji 9,5% 5,7% Sektor
Net Kar Marji 5,0% 3,8% Sektor
Satis Biiyimesi 79,9% Sektor
FAVOK Biiyiimesi 203,2% Sektor
Net Kar Biiyiimesi 137,8% Sektor
Brit Kar Biliyiimesi 87,1% Sektor

2020/06 2019/06 2018/06 Referans
EVA-mTL 1.859 1.103 646 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 82,7% 50,0% 41,3% >AOSM
CRR 5,6% 8,1% 8,3% Sektor

2020/06 2019/06 2018/06 Referans
Aktif / Ozkaynak 3,78 3,92 2,73
Net Satig/ Aktif 249,0% 279,0% 365,5%
Net Kar / Satig 3,8% 3,5% 3,5%

35,5% 38,1% 35,2% 13,3%
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BIMAS

Esma Bayraktar
esma.bayraktar@bmd.com.tr

Bizim Menkul Degerler A.$
Arastirma Bolumii
Email : arastirma@bizimmenkul.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

Endekse Gore Getiri Tanimlamalari

Endeksin Uzerinde Getiri Hisse senedinin 6niimiizdeki 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 igin éniimizdeki 12 aylik getiri beklentimiz mevcut finansal kosullarda %14 seviyesindedir.

Onemli Uyar

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.$. (BMD) tarafindan okuyucuyu bilgilendirme amaci ile BMD’nin gtvenilir
oldugunu disindudi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizligi
ve/veya eksiksizligi konusunda BMD hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket i¢i ve disi dagitim kanallari
aracihgiyla tim BMD mdisgterilerine eszamanlh olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokiimanin yayinlandigi tarih itibariyle gegerlidir. BMD Arastirma BéliumU daha 6nce hazirladigi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goriis ve tavsiyelerden farkl ya da bu raporda sunulan goéris ve tavsiyelerle gelisen baska raporlar
yayinlayabilir. Celigsen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kigilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkl analiz
yontemlerini igeriyor ya da farkli 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 iligkili firmalarinin is iliskisi icerisinde olabilecegini
kabul ederler.

Bu c¢alisma kesinlikle tekrar c¢ikariimak, c¢ogaltilmak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan bagkasina dagitilmak Uzere
hazirlanmamistir ve BMD Arastirma Bolimi’niin izni olmadan kopyalanamaz ve gogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun
icerigini olusturan yatirim tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak tzere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD
Arastirma Boéliumu‘nin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli oldugunu disinduginde
dizenli olarak yatirim tavsiyelerini glincellemekte 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 yatirnm araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkllere dayanmalidir. BMD ya da herhangi bir BMD ¢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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