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Kisa Vadeli Oneri Endeksin Uzerinde Getiri Hedef Fiyat (TL) 151,00 FD/IFAVOK (Cari)  8,7x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 112,90 F/K (Cari)  15,1x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti | Sapma %
(mn TL) 2G22 1G22 Ceyreksel % 2G21 Yillik % VKY Kons. § VKY Kons.
Net Satiglar 34.030 27267 T 25% 17.163 T 98% 32,554 33.753 5% 1%
FAVOK 2760 7 2284 21% ¥ 1516 83% 2629 2816 z 5% -2%
Net Donem Kari 1.676 1342 7 25% 725 7 131% 1574  1.621 6% 3%
FAVOK Marji 8,1% 84% | -0,2yp 88% ' -0,7yp 81%  8,3% [ 0,1yp -0,2yp
Net Kar Marji 4,9% 49% " Oyp 42% 7 07yp 48%  4,8% 0.1yp 0,1yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: miimkiin dedil, a.d.: anlamli dedil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yariyil, VKY: Vakif Yatirim, Kons: Konsensiis

Beklentilere paralel sonuglar (=)

BiM, 2€22 doéneminde beklentimiz ve piyasa tahminleri ile uyumlu, yillik %131
yiikselisle 1,7 mir TL net kar acikladi. Finansallarla birlikte sirket, 2022 sonuna
iliskin satis geliri biiyiimesini yukari revize etti. Piyasa beklentisine paralel gelen
finansallarin hisse fiyatina etkisinin notr olmasini bekliyoruz. Gii¢lii operasyonel
sonuclar ve giincellenen satis biiyiimesi beklentisiyle birlikte BIM icin hisse basi fiyat
hedefimizi 117,20 TL seviyesinden 151,00 TL seviyesine revize ediyoruz. Kisa vadeli
“Endeksin Uzerinde Getiri” ve uzun vadeli “AL” olan onerilerimizi ise koruyoruz.

¢ Beklentilerle uyumlu ciro biiyiimesi -Sirketin satis gelirleri 2C22 doneminde,
yillik %98 yikselisle 34 mlr TL’ye yikselirken, yilin ilk yarisinda ise yillk %88
biiyiiyerek 61 mlr TL’ye ulasti. Magaza acilislan, giicli trafik bliyiimesi ve kendi
markali urlinlerin ciroya olan katkisi satis gelirlerindeki biiyimeyi desteklemeye
devam etti. 2C22 doneminde, kendi markali uriinlerin satislar icindeki pay: ise
%64 (2C21: %60) olarak gerceklesti. Yilin ikinci ceyreginde, 287 yeni magaza ile
yilksek magaza acilis trendini devam ettiren BiM’in toplam magaza sayisi 11.065’e
ulasti.

e Operasyonel tarafta giiclii performans - 2C22’de sirketin FAVOK’ii beklentimiz
ve piyasa tahminleriyle uyumlu, yilbik %83 artisla 2,8 mlr TL’ye ulasti. Sirketin
FAVOK marji ise yillk 0,7 puan diisiis ile %8,1 seviyesinde gerceklesti. 2C21
doneminde 725 mn TL olan net kar, 2C22 doneminde beklentilere paralel 1,7 mlr
TL olarak aciklanirken, yilin ilk yarisinda net kar yillik %114 yiikselisle 3 mlr TL
olarak gerceklesti. Bu ceyrekte sirketin yatinm harcamasi 1,1 mlr TL olurken, yilin
ilk yarisinda yatinm harcamasi 1,9 mlr TL olarak gerceklesti. 1C22’de 6,5 mlr TL
olan net bor¢ pozisyonu ise 2C22 doneminde 7,4 mlr TL’ye yiikseldi.

e Yil sonuna iligkin satis geliri biiyiimesi yukar revize edildi - BiM, 2022 yil1 satis
biiylimesi beklentisini %75 (+/-5p) seviyesinden %100-110 araligina giincellerken,
FAVOK marj1 (%8,5(+/-0,5p)) ve yatinm harcamalarimin satislara oram (%3,2)
ongoriilerinde degisiklige gitmedi.

e Degerleme ve oneri - Sirketin 2C22 sonucglari beklentiler paralelinde
gerceklesirken sirket hisseleri son bir haftada %4,1, son bir ayda ise endeksten
%10,1 pozitif aynisti. Sonuclara piyasa tepkisinin notr olmasim bekliyor, giiclu
operasyonel performans ve giincellenen satis bilylimesi tahmininin ardindan BiM
icin hisse basi fiyat hedefimizi 117,20 TL’den 151,00 TL’ye revize ediyoruz. Kisa
vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri” ve uzun vadeli “AL” olan o6nerilerimizi ise
koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer alan yorum
ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek bu yayindaki,
gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda
vatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan,
manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun lclinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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