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05,84 TL - ENDEKSIN UZERINDE GETIRI

%38,9 Getiri Potansiyeli...

Hisse Verileri (TL) 24.11.21
v" Bim Birlesik Magazalar A.S., 2021 yili Gguncu geyreginde bir 6nceki
- yilin ayni dénemine goére %35,2 artisla 884 milyon TL ile piyasa Bloomberg/Reuters Kodu BIMAS.TI/ BIMAS.IS
N beklentisinin lGzerinde net donem kari agikladi. Boylece 2021 yili ilk 9 Mevcut Fiyat (Kapanis) 69,00
< aylik donemindeki net donem kari onceki yilin ayni dénemine gore paika Aciklhik o 60.00
(e %28,7 artarak 2.293,7 milyon TL olarak gergeklesti. '_a_ 2 —?I— Y 2 -1
< v 2021 vill Giedinci cinde Bnceki Vil » } steri |Hedef Fiyat 95,84|
yili Gglincl geyreginde énceki yilin ayni geyregine gére musteri . L
% trafiginde %0,1lik sinili bir artis yasanirken, sepet hacmindeki GeliriPotansiyeli  __ _ __ __ __ _ _ 389%l
o] %18,6'ik ve magaza sayisindaki %12,9'luk artisin etkisiyle Sirketin  @nceki Hedef Fiyat (23.11.20) 77,73
= cirosu %28,7 artarak 17.457,2 milyon TL'ye yikseldi. YBB TL Getiri -0.2%
'T_g v’ Sirketin brit kan Ugiincii geyrekte yillik %30,7 artisla 3.282,1 milyon TL ttii Verimi. 2021 5 8%
> olarak gergeklesirken brit kar marji 0,3 puan artarak %18,8 oldu. eme" u . erimi, ] o7
W v Sirket, 2021 yili Gelinct geyreginde 2.219,6 milyon TL faaliyet gideri Ort. Gin. lslem Hacmi (mTL) 301
) sonras! bir énceki yilin ayni ceyregine gore %23,8 artigla 1.062,5 PiyasaDegeri (mTL) 41.897
[0) milyon TL esas faaliyet kari elde etti. Net Borg (2021/09) (mTL)* -2.789
% v' Girket, 2019 yili birinci geyreginden itibaren mali tablolarini TFRS16 Firma Degeri (mTL)* 39.108
e dizenlemesine uygun hale getirirken 2021 yili Gglinci ceyreginde L ) '
8 TFRS16 etkisi dahil yillik %24,1 artisla 1.510 milyon TL FAVOK ve 0,3 Net Ddviz Pozisyonu (mTL) 372
= puan azalisla %8,6 FAVOK marji elde etti. )
<8 v TFRS 16 etkisi haric FAVOK yillik %24,8 artarak 1.133 milyon TL Piyasa Garpanlari 2019 2020 2021T
(/) olurken FAVOK mariji, 0,2 puanlik azalarak %6,5 oldu. FD/FAV OK* 9,83 9,50 6,5
v’ Sirket r_nagaza aclliglarina devam ederken 2021 yili G¢lincl ¢eyredinde  F/K* 23,13 17,59 9,3
10'u FILE magazasi olmak Uzere Tirkiye'de toplam 205 magaza ve
- Fas'ta 9 yeni magaza acti. Uglincii gceyrekte Misirda magaza acilisi PD/DD 6,69 6,39 3.9
© gerceklestirmeyen Sirket, 2021 yilinin geri kalaninda da yeni magaza
° acilisi planlamiyor. Béylece Sirket, 2021 ikinci geyrek sonunda 10.116 Hisse Performansi (%) 1 Ay 3 Ay 1Yil
o olan magaza sayisini Ug¢uncl ¢eyrek sonunda 10.330’a yukseltti. 0 200 0
f_s v' FILE’nin, 2021 yili ikinci geyreginde Avrupa yakasinda hizmet vermeye i:el\l/lz:: ;ei::ic)rmans 123; _232;0 23(2);
— baslayan mobil alisveris platformu, Ugincli c¢eyrekte Istanbul 170 070 w70
®© nifusunun biyilk bélimini kapsarken Ankara ve Sakarya’da da Ortaklik Yapisi
= hizmet vermeye basladi. Merkez Bereket
& v Sirket, taze meyve ve sebze kategorisinde tedarik siirdiirtilebilirigini Gida; 15%
o iyilestirmek adina, Afyon'da jeotermal seralarda topraksiz tarim usull Diger: 3%
S ile domates ureten Bircan Fide Tohum Tarim Nakliyecilik Sanayi ve
Ticaret A.S.nin ("Bircan Fide") tamamini 51,3 milyon TL bedelle satin Halka Acik Naspak Gida:
aldigini 14 Ekim 2021 tarihinde duyurmustu. Bircan Fide'nin 700 Kisim; oo
doéniim arazi Gzerinde 100.000 m? kapali sera alani bulunmaktadir.
v’ Sirket, Yonetim Kurulu'nun 14 Eylil 2021 tarihinde aldigi karara
istinaden; tedarik sirdarilebilirligini iyilestirme adina, magazalarinda
satista bulunan bazi biskuvi ve sekerleme Urtnlerinin Gretimini yapmak
Uzere 40 milyon TL sermayeli bir sirketin kurulmasina ve kurulug BIMAS BIST100 137%

islemlerinin baglatilmasina karar vermistir. 140%

v' Sirketin 2021 yil Gglincl geyrek sonu itibariyle 371,9 milyon TL doviz 120%
fazlasi bulunmaktadir. 110%

v" Rekabet Kurumu'nun COVID-19 salgini siirecinde zincir marketler ile  100%
bunlarin tedarikgileri konumunda olan Uretici ve toptanci seviyesindeki
tesebblslerin  fiyatlama davraniglarinin  incelenmesine  yonelik  80%
sorusturmasi kapsaminda, Bim'e 958,1 milyon TL idari para cezasi AN c\',‘loq, bq',‘ L A A A

kesilmistir. Sirket erken 6deme yapmasi durumunda cezayl %25 NI SR NN
indirimli 718,6 milyon TL olarak Sdeyecektir. Ayrica Sirket, karart " " V ¥V ¥ YV YV ¥ ¥ YV VW W

arglya tasiyacagini agiklamistir. ..
yarglya faglyacag ¢ ® Ozet Mali Veriler 2019 2020 2021T 20227

v' 2021 yilinin Gguinci geyreginde de magaza agiliglarini strdiren BIMAS
icin 17 Kasim tarihinde hisse bagina briit 2 TL olan temetti 6demesi ve Net Satislar 40212 55495 71837  91.499

Rekabet Kurumu’'nun cezasina iliskin etkileri yansittigimiz hedef FAVQK* . 2.138 3.862 4.931 6.009
fiyatimizi 95,84 TL olarak belirliyor, %38,9 getiri potansiyeli ve Endeks FAVOK Marji 5,3% 7,0% 6,9% 6,6%
Uzerinde Getiri tavsiyesiyle model portfdyiimiizde tutmaya devam Net Kar* 1456  2.876  3.587  4.488

ediyoruz. *TFRS16 etkisi harig., Milyon TL
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BIMAS

BIMAS Ozet Mali Veriler*

(mTL) 2G20 3G20 4G20 1G21 2G21 3G21 3G21/3G20
Net Satiglar 140285 135601 153091 155016 17.1632 17.457,2| 40.1862 50.122,1|  287%  24,7%
Briit Kar 25745 25113 28678 28537 32234 32821| 72534 93591 | 307%  29,0%
Briit Kar Marj; 184%  185%  18,/%  184%  188%  188%| 180%  18,% 0.3% 0,6%
Faaliyet Giderleri 15720 -16531 -1.6972 -1.937,1 -21558 -2219,6| -47271 -6.3125| 343%  335%
Faaliyet Gid/Ciro 112%  122%  111%  125%  126%  127%| 118%  12,6% 0,5% 0,8%
Esas Faaliyet Kari 10025 8582 11707 9165 10676 10625| 25262 3.0466| 238%  20,6%
Esas Faaliyet Kar Marji 7,1% 6,3% 7,6% 5,9% 6,2% 6,1% 6,3% 61%| -02%  -02%
Amortisman 337,3 3588 3547 4074 4486 4475 10154  13035| 247%  284%
FAVOK 13397 12170 15254 13239 15162 15100| 35416 43501 241%  22,8%
FAVOK Marj 9,5% 9.0%  10,0% 8,5% 8,8% 8,6% 8,8% 87%| -03%  -01%
Diger Gelir/Gider 171 29,8 26,2 31,8 30,5 32,8 62,5 952| 101%  524%
Finansman Gel./Gid. -136,8 753 -2170  -1783  -1589 -177,7| -3507  -5148| 1359% |  46,8%
Net Kar 6974 6538 8252 6846 7252  8840| 17816 22937| 352%  28,7%
Net Kar Marj 5,0% 4,8% 5,4% 4,4% 4,2% 5,1% 4,4% 4,6% 0,2% 0,1%
Bzkaynak 50487 53755 71757 66933 55581  6.717,6| 53755 6.7176| 250%  250%
AKif Bilyikiiik 101032 208845 234303 241809 250827 26.827.9| 208845 26.827,9| 285%  285%
Yatirim 2663 3089 4540 4750 5934  5305| 8443 15990  718%  89,4%
Y atirm/Ciro 1,9% 2,3% 3.0% 31% 3,5% 3,0% 21% 3,2% 0.8% 1,1%
isletme Sermayesi  -2.984,1  -30707 -25390 -23409 -2.7454 -3250,8| -3070,7 -3.2508 5,9% 5,9%
sletme Sermayesi/Cro  -6,3%  -61%  -4,6%  -40%  -45%  -50%| -61%  -50% 1,1% 1,1%
Net Borg 16143 20236 23168 38090 43540 3.6505| 20236 3.6505| 804%  804%
Net Borg/FAVOK 0,79 0,86 0,81 1,23 1,37 1,12 0,86 112 312%  312%

*TFRS16 etkisi dahil

BIMAS Ozet Mali Veriler*

(mTL) 3G20 3G21(3G21/3G20 9A20 9A21|9A21/9A20

Net Satiglar 13.560 17.457 28,7% 40.186 50.122 24,7%
(SMM) -11.049 -14.175 28,3% -32.933 -40.763 23,8%
Briit Kar 2,511 3.282 30,7% 7.253 9.359 29,0%
Briit Kar Marji 18,5% 18,8% 0,3% 18,0% 18,7% 0,6%
Toplam Faaliyet Gid. -1.604 -2.149 34,0% -4.619 -6.095 32,0%
FVAOK 908 1.133 24,8% 2.635 3.264 23,9%
FVAOK Marji 6,7% 6,5% -0,2% 6,6% 6,5% 0,0%
Amortisman -144 -195 35,4% -406 -556 36,9%
FVOK 764 938 22,8% 2.229 2.708 21,5%
Net fin. gelir/(gider) 107 27 -74,8% 181 91 -49,7%
Diger gelir/(gider) 38 102 168,4% 89 317 256,2%
Vergi Oncesi Kar 908 1.068 17,6% 2.499 3.115 24,6%
Vergi -200 -120 -40,0% -551 -627 13,8%
Net Kar 708 948 33,9% 1.948 2.488 27,7%

Kontrol Glicii Olmaya. 0 7 n.m 0 8 n.m.

Ana Ortaklik Paylari 708 941 32,9% 1.948 2.480 27,3%

TFRS 16 etkisi hari¢ I\/Iagaza Say|S|

300 300
574
153

300 565
300
300 R 143
310 535 133
320 oy = 123
2021 Uglncl geyrek sonunda Bim  Birlesk goq 320 506 103 116
Magazalar A.$. yurticinde 153’U File konsepti olmak 497 98
lzere 9.456 magazaya ulasirken, yurt disinda (82 28 93
Fasta 574 ve Misirda 300 magazasi
bulunmaktadir. Bdylece sirketin toplam magaza
sayisi 10.330’a ulasmistir.

2019/09 2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 2021/06 2021/09

B BiM Turkiye B FILE Turkiye BiM Fas BiM Misir
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BiM Tiirkiye LFL Verileri 3C2020

3Q2021|De§]i§im| 9A2020 9A2021|Degisim

Magaza Basi Gunluk Ciro, TL 17.463
AyniMagaza Sepet Hacmi (TL) 30,46
Magaza Basi Gunliuk Misteri 573,3

18,7% 18.353 20.301  10,6%

18,6% 30,77 36,79  19,6%
0,1% 596,5 551,8 -7,5%

2021 yihinin ikinci ceyreginde Bim Birlesik Magazalar A.$.’nin sepet hacmi dnceki yilin ayni dénemine gére %18,6’lik artigla 36,13 TL
olurken magaza basina glnlik musteri sayisi %0,1 artarak 574 kisiye ylkselmigstir. Mlsteri trafiginin yatay kalmasina ragmen sepet
hacmindeki artisin etkisiyle magaza satislari %18,7 artarak 20.735 TL'ye yukselmistir.

Not: Ayni magaza (like for like) performans degisimleri, 30 Eylil 2019 tarihinde agik olup 30 Eylil 2021 tarihinde de faaliyetlerine
devam eden magdazalarin 2020 ve 2021 uguncu ceyreklerindeki performans degerleri baz alinarak hesaplanmaktadir. (7.094

magazaya tekabll etmektedir.)
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2021/09 2020/09 2019/09 Referans
Cari Oran 0,87 0,96 0,85 1,0-1,5
Likidite Orani 0,50 0,61 0,53 0,8-1,0
Alacak Giin Siresi (Giin) 16 15 13 Sektor
Stok Giin Siiresi (Giin) 35 33 27 Sektor
Ticari Borg Giin Siiresi (Giin) 71 70 61 Sektor
Etkinlik Siresi (Giin) -19 -21 -20 Sektor
isletme Sermayesi (TL) -2.298 -2.072 -1.557 Sektor
isletme Sermayesi/Net Satiglar -3,5% -4,1% -4,0% Sektor

2021/09 2020/09 2019/09 Referans
Toplam Borg¢lar/Toplam Aktifler 74,4% 74,3% 72,8% Sektor
Kisa Vad. Fin. Borg/()zkaynak 23,9% 22, 7% 27,3% <100%
FAVOK/Finansal Giderler 8,0 8,3 6,0 >3
Net Borg/FAVOK 0,6 0,5 0,7 <4
Net Borg/Ozkaynak 0,5 0,4 0,5 Sektor
Net Bor¢/Piyasa Degeri 0,1 0,1 0,1 Sektor

2021/09 2020/09 2019/09 Referans
Briit Marj 18,7% 17,8% 17,3% Sektor
Esas Faliyet Mariji 6,4% 6,0% 5,1% Sektor
FAVOK Mariji 9,0% 8,6% 7,4% Sektor
Net Kar Marji 4,8% 4,1% 3,3% Sektor
Aktif Karlilk 11,6% 10,1% 8,5% Sektor
Faiz Gid./Net Satig 1,1% 1,0% 1,2% <%3

2021/09 2019/09 Referans
Briit Marj 18,8% 17,7% Sektor
FAVOK Marj 8,6% 8,1% Sektor
Net Kar Marji 51% 3,3% Sektor
Satis Biiyiimesi 67,7% Sektor
FAVOK Bilyiimesi 78,8% Sektor
Net Kar Bilyiimesi 157,0% Sektor
Briit Kar Biiyiimesi 77,6% Sektor

2021/09 2020/09 2019/09 Referans
EVA-mTL 2.723 2.078 1.231 >0
ROIC (Yatirimin Getirisi) 67,3% 88,3% 60,6% >AOSM
CRR 7,7% 5,4% 6,7% Sektor

2021/09 2020/09 2019/09 Referans
Aktif / Ozkaynak 3,99 3,89 3,68
Net Satig/ Aktif 243,9% 242,8% 260,6%
Net Kar / Satig 4,8% 4,1% 3,3%

46,4% 39,1% 31,3% 18,7%
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Bizim Menkul Degerler A.$
Arastirma Boliimii
Email : arastirma@bmd.com.tr
Telefon : 0216-547-13-00

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 danismanhgi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi 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 disindigi yayimlanmis bilgilerden ve veri kaynaklarindan derlenerek hazirlanmistir. Kullanilan bilgilerin hatasizlhig
ve/veya eksiksizligi konusunda BMD higbir sekilde sorumlu tutulamaz. BMD Arastirma raporlari sirket ici ve digi dagitim kanallar
araciigiyla tim BMD mdisterilerine eszamanl olarak dagitiimaktadir. Ayrica, Burada yer alan tahmin, yorum ve tavsiyeler
dokiimanin yayinlandigi tarih itibariyle gecgerlidir. BMD Arastirma Bolimui daha 6nce hazirladidi ya da daha sonra hazirlayacagi
raporlarda bu raporda sunulan goris ve tavsiyelerden farkli ya da bu raporda sunulan goérus ve tavsiyelerle ¢elisen baska raporlar
yayinlayabilir. Celigsen fikir ve tavsiyeler bu raporu hazirlayan kisilerden farkli zaman dilimlerine isaret ediyor, farkli analiz
yontemlerini igeriyor ya da farkl varsayimlarda bulunuyor olabilir. Boyle durumlarda, BMD’nin bu raporlardaki tavsiye ve
goruslerle celisen diger BMD Arastirma Bolumua 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 iligkisi icerisinde olabilecegini
kabul ederler.

Bu c¢alisma kesinlikle tekrar c¢ikariimak, c¢ogaltiimak, kopyalanmak ve/veya okuyucudan bagkasina dagitimak Uuzere
hazirlanmamigtir ve BMD Arastirma Bolimd’niin izni olmadan kopyalanamaz ve ¢ogaltilip dagitilamaz. Okuyucularin bu raporun
icerigini olusturan yatinm tavsiyeleri, tahmin ve hedef fiyat degerlemeleri de dahil olmak izere tim yorum ve ¢ikarimlarin, BMD
Arastirma BolUmu‘nin izni olmadan baskalariyla paylasmamalari gerekmektedir. BMD bu arastirma raporunu yayinlamaya,
musterilerine ve gerekli yatinm profesyonellerine dagitmaya yetkilidir. BMD Arastirma Bolimu gerekli oldugunu disiindiiginde
duzenli olarak yatirim 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 gonderilmis 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 yatirrm araci ile
ilgili kamuya duyurulmus ve yayinlanmis izahname ve sirkiilere 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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