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BIM NOTR
Kapanis (TRL) 67,20  Hedef fiyat(TRL) 82,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 40.804 /4.213 12 aylik getiri / gbrece getiri (%) 1/-25
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 3G20 3G21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 13.560 17.457 %29 17.639 %-1
FAVOK 1.217 1.510 %24 1.514 %0
FAVOK marji %9,0 %8,6 -40 bp %8,6 0 bp
Net Kar 654 884 %35 745 %19

3C21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminleri asti - BiM 2021'in liglincii geyreginde beklentilerin oldukga tizerinde 884 milyon TL net kar agiklarken ertelenmis vergi
gelirleri sonuglara olumlu katkida bulundu. Beklenti 745 milyon TL iken sirket gegen yilin ayni déneminde 654 milyon TL kar elde etmisti.
Satislar ve FAVOK beklentilere paralel gergeklesti.

Ciro biiyiimesi toparlandi - Yilin {iciincii geyreginde 214 yeni magaza acan BiM'in magaza adi bir dnceki yila gére %13 biiyidi.
Magazalara gelen ziyaretci sayisi gegen yilki seviyede sabit kalirken, ziyaret basina yapilan harcama enflasyon ile birlikte ylikseldi. Bunun
sonucunda benzer magaza satislari bir yil 6ncesine gére %19 artti. Sirket yilin tiglincli geyredinde %29 ciro biyiimesi gergeklestirdi. Yonetim
2021 yilinda cironun %20-25 seviyesinde biiyiimesini bekliyor. lk 9 aylik ciro biiyiimesi %25.

Karllik azaldi - Sirketin gegen ceyrek ulastigi rekor briit kar marji seviyesini %18,8 ile koriurken, karliligi gegen yila gdre 30 baz puan artt.
Ote yandan, faaliyet giderlerinin satislara orani ise gegen yila gére 50 baz puan yiikseldi. Calisan basina ortalama personel gideri %16 artti.
Toplam personel giderleri gegen sene cironun %6,8'ine denk gelirken bu seviye %7,1’e yiikseldi. Bunun sonucunda FAVOK marji gegen
yilin ayni geyredine gdre 40 baz puan gerileyerek %8,6'ya indi (beklenti: %8,6). Sirketin madaza basina elde ettigi FAVOK gegen yila
gore %10 yiikseldi. Yonetim 2021 yilinda FAVOK marjinin %8 civarinda (arti/eksi 50 baz puan) olmasini bekliyor. Sirket yilin ilk 9
ayinda %8,7 FAVOK marji elde etti.

Degerleme - BiM hisseleri son bir yilda sadece %1 yiikseldi ve BIST-100 endeksine gérece %25 daha zayif bir performans gosterdi.
Ozellikle Rekabet Kurulu cezasi da son dénemde etkili oldu. 2022 tahminlerimize gére 12,0 F/K ve 6,5 FD/FAVOK carpanlarindan islem
goren BIM hissesi igin 82 TL hedef degeri ile NOTR gériisiimiiz koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanh§i kapsaminda degildir. Yatirm danismanh§i hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cergevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikl sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



