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Bizim Toptan NOTR
Kapanis (TRL) 27,98  Hedef fiyat(TRL) 34,00
Piyasa degeri (TRL / US$ mn) 1.679/90 12 aylik getiri / gorece getiri (%) 119/-21
Endeks BIST-TUM = Pazar Ana
(TRL mn) 3G21 3G22 yly A Konsensiis Gergek / Kons.
Net satislar 1.861 3.848 %107 3.714 %4
FAVOK 102 179 %76 197 %-9
FAVOK marji %5,5 %4,7 -80 bp %5,3 -60 bp
Net Kar 15 31 %102 29 %5

3C22 Bilango Degerlendirmesi

Net kar tahminlere paralel - Bizim Toptan 2022'nin tgiincti geyreginde 31 milyon TL net kar agikladi. Konsenstis beklentisi 29 milyon TL
iken, sirket gegen yilin ayni déneminde 15 milyon TL kar elde etmisti. Satislardaki yiikselis beklentilere paralel gergeklesirken, FAVOK
marjindaki zayiflama tahminlerden daha fazlayd.

Satislar ikiye katladi - Bizim Toptan yilin Gglincli ceyreginde (¢ yeni magaza acti ve satis alani gegen yilin ayni dénemine gére %5
biylyerek 188 bin metrekareye ulasti. Franchise is ortakli§i Se¢ Marketler 173 yeni magaza ile 2.206 magazaya ulasirken ciro
katkisi %20'den %22'ye yiikseldi. Titiin ve seker harig ana kategori satislari bir 6nceki yila gore %131 ylkseldi. Metrekare basina toplam
ciro gegen yila gore %97 ve gegen ceyrege gore %20 biyudi. Sirket yilin ilk dokuz ayinda ana kategori satislarda %106 biyime
gergeklestirirken yonetim bu kategoride yil sonu bilyiime hedefini %95 olarak revize etti (6nceki hedef %75).

Karllik zayifladi - Sirketin brit kar marji gegen yila gore 160 baz puan artisla %13,1’e ulasti. Ana kategori brit kar marji %14,4'ten %15,1'e
ylkseldi. Tutln satislarinin toplam igindeki pay1 gegen seneki seviyenin altina indi (%22,9'dan %15,6’ya) ve brit kar marjina olumlu etkide
bulundu. Artan sigara fiyatlari titin satislarinin briit kar marjini %3,2 seviyesine ylkseltti (gecen sene %1,7). Faaliyet giderleri 6zellikle kisi
basina disen personel giderlerinin 2,5 kat yukselmesiyle ve enerii ile lojistik fiyatlarindaki artisla gecen yilin oldukga tzerinde gergeklesti.
Bunun sonucunda FAVOK marji 80 baz puan diiserek %4,7 seviyesine indi. Yonetim 2022 yili FAVOK marji beklentisini %5,5-6,5 olarak
korudu. Sirket yilin dokuz ayinda %5,8 FAVOK marji elde etti.

Degerleme - Hisse son bir yilda %119 ylkseldi ancak BIST-100 endeksine gorece %21 daha zayif bir performans gosterdi. 2023
tahminlerimize gore 10,0 F/K ve 1,3 FD/FAVOK carpanlarindan islem goren Bizim Toptan igin 34,00 TL hedef degerimiz bulunuyor. Hisse
igin NOTR 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, aract kurumlar, portfdy yénetim
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.



