ICBC @ Yatirim

9 Mayis 2023

BIM AL
Kapanis (TRL) 162,60  Hedef fiyat(TRL) 220,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 98.488/5.055 = 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 102/7
Endeks BIST-30  Pazar Yildiz
(TRL mn) 1G22 1G23 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 27.314 51.335 %88 51.304 %0
FAVOK 2.305 3.138 %36 3.162 %-1
FAVOK marji %8,4 %6,1 -230 bp %6,2 -10 bp
Net Kar 1.342 1.354 %1 1.710 %-21

1G23 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminlerin altinda kaldi - BiM 2023'iin ilk geyreginde beklentilerin %21 altinda 1,35 milyar TL net kar agikladi. Konsensiis 1,71
milyar TL kar beklerken, sirket 2022'nin ayni déneminde 1,34 milyar TL kar elde etmisti. Satislar ve FAVOK marji tahminlere paralel biiytidi.

Net satislar %88 biiyiidii - Deprem sebebiyle 225 magaza kapatmak durumunda kalan BiM bdylece yilin ilk geyreginde net olarak sadece
15 yeni magaza agabildi. Toplam magaza agi bir dnceki yila gore %7 biyudi. Magazalara gelen ziyaretgi sayisi bir dnceki yila gére %4
azalirken, ziyaret basina yapilan harcama enflasyonun yardimiyla %86 yikseldi. Bunlarin sonucunda benzer magaza satislari bir yil
dncesine gore %79 artti. Yonetim 2023 yilinda net satislarin %75 civarinda biyimesini bekliyor. 2022 yilinda toplam ciro biyimesi %109
olarak gerceklesmisti.

Faaliyet karlihgi zayiflad - Sirketin brit kar marji bir dnceki yila gére 60 baz puan azalarak %18,0'a indi. Bu zayiflamada depremin etkisi
57 baz puan idi. Ote yandan, faaliyet giderlerinin satislara orani ise bir énceki yila gére 150 baz puan artis gosterdi. Tek seferlik giderler
(deprem 57 baz puan ve EYT 18 baz puan) karlilia olumsuz etkide bulundu. Calisan basina ortalama personel gideri %120 ylkseldi ve
toplam personel giderlerinin ciroya orani %6,9'dan %8,8'e yikseldi. Enerji ve tagima (benzin) giderleri bir 6nceki yila gére %69 (enflasyonun
gerisinde) artti. Bunlarin sonucunda FAVOK marji bir dnceki yilin ilk geyregine gore 230 baz puan diiserek %6,1’e indi. (beklenti: %6,2).
Sirketin magaza basina elde ettifi FAVOK bir 6nceki yila gore %27 yiikseldi ancak bir énceki geyrege gére %21 azaldi. Yénetim 2023
yilinda %7,0-7,5 FAVOK marji bekliyor (2022: %8,0).

Degerleme - BiM hissesi son bir yilda %102 yiikseldi ve BIST-100 endeksine gorece %7 daha giiglii bir performans gosterdi. Kisa vadede
beklentilerin altinda gergeklesen net kar nedeniyle hissede zayiflik gdrebilecegdimizi dlistinliyoruz. Ancak 2023 tahminlerimize gére 10,3 F/K
ve 5,6 FD/FAVOK gibi cazip ve tarihi ortalamalara gére oldukga iskontolu dederleme garpanlarindan islem géren BIM hissesi igin 220 TL
hedef degeri ile uzun vade icin AL 6nerimizi koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhigi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhigi hizmeti SPK tarafindan yayimlanan teblig cercevesinde, araci kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak bir sdzlesme gergevesinde sunulur. Burada ulagilan sonuglar, tercih edilen hesaplama ydntemi 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.



