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BIM AL
Kapanis (TRL) 74,90  Hedef fiyat(TRL) 115,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 45479/3.240 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 19/-11
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 4G20 4G21 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 15.309 20.405 %33 20111 %1
FAVOK 1.525 2131 %40 1.753 %22
FAVOK marji %10,0 %10,4 40 bp %8,7 170 bp
Net Kar 825 639 %-23 329 %94

4C21 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminleri ikiye katladi - BiM 2021’in son ¢eyreginde beklentilerin oldukga tizerinde 639 milyon TL net kar agikladi. Beklenti 329
milyon TL iken sirket gegen yilin ayni ddneminde 825 milyon TL kar elde etmisti. Net karda gegen yila gére dususiin sebebi Rekabet Kurulu
cezas! icin ayrilan 719 milyon TL karsilikti. Satislar tahminlere paralel biiytidi. FAVOK marji rekor kirarak beklentileri asti.

Ciro biiyiimesi hizlandi - Yilin son geyreginde 159 yeni magaza agan BiM'in magaza ad: bir énceki yila gére %12 biiylidii. Magazalara
gelen ziyaretgi sayisi gegen yila gore %3 artarken, ziyaret basina yapilan harcama enflasyonun da yardimiyla %18 yikseldi. Bunun
sonucunda benzer magaza satislari bir yil dncesine gore %22 artti. Sirket yilin son geyreginde %33 ciro blylimesi gerceklestirdi. Yonetim
2022 yilinda cironun %55 civarinda biyimesini bekliyor. 2021 yilinda bliylime %27 idi.

Faaliyet karliigi rekor kirdi - Sirketin gegen ceyrek ulastigi rekor briit kar marji seviyesi bu geyrek daha da iyileserek %19,9'a yiikseldi.
Karlilik orani gegen yila gore 120 baz puan artti. Ote yandan, faaliyet giderlerinin satislara orani ise gegen yila gére 80 baz puan yiikseldi.
Calisan basina ortalama personel gideri %23 ylkseldi. Toplam personel giderleri gegen sene cironun %6,3'line denk gelirken bu
seviye %B6,7'ye yiikseldi. Bunun sonucunda FAVOK marji gegen yilin ayni geyregine gére 40 baz puan yiikselerek %10,4 ile rekor kirdi
(beklenti: %8,7). Sirketin magaza basina elde etti§i FAVOK gegen yila gére %25 yiikseldi. Yonetim 2022 yilinda FAVOK marjinin %8,5
(arti/eksi 50 baz puan) olmasini bekliyor. Sirket 2021 yilinda %9,2 FAVOK marji elde etti.

Degerleme - BiM 2021 yilinda %27 ciro, %28 FAVOK ve 719 milyon TL'lik karsilik ayrimina ragmen %712 net kar bilyiimesi gergeklestirdi.
Buna ragmen hisse son bir yilda sadece %19 yiikseldi ve BIST-100 endeksine gérece %11 daha zayif bir performans gdsterdi. 2022
tahminlerimize gére 9,2 F/K ve 5,3 FD/FAVOK gibi oldukga cazip ve tarihi ortalamalara gére oldukga iskontolu degerleme carpanlarindan
islem géren BIM hissesi icin 115 TL hedef degeri ile AL 6nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatiim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig gercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sézlesme gergevesinde sunulur. Burada ulasilan sonuglar, tercih edilen hesaplama yéntemi ve veya yorum tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi saglikli sonuglar dogurmayabilir. Ayrica burada yer alan bilgiler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.



