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Operasyonel karlilikta gicli performans (+)

Bizim Toptan, 4C22 doneminde beklentimizin ve piyasa tahminlerinin lizerinde,
yillik %206 artisla 186 mn TL net kar agikladi. Finansallarla birlikte sirket, 2023
yilina iligkin ana kategori biiyiimesi beklentisini %60(+/-5p) ve FAVOK mar;ji
ongoriisiinii  %5-%6 olarak duyurdu. Finansallarin hisse fiyatina pozitif
yansimasini bekliyoruz. Beklentimizin izerindeki operasyonel sonuglar ve
aciklanan beklentilerle birlikte Bizim Toptan icin hisse basi fiyat hedefimizi
44,00 TL seviyesinden 70,00 TL seviyesine revize ediyoruz. Kisa vadeli
“Endeksin Uzerinde Getiri” ve uzun vadeli “AL” olan 6nerilerimizi ise koruyoruz.

e  Gelir biylimesinde sirket hedefini asti - 4C22 doneminde, satis kanallarindaki
dogru pozisyonlanma sonucu tiim miisteri gruplarina yapilan satislardaki artis, SEC
market ve Bizim Toptan magaza acilislari, talep kosullarindaki iyilesme ile birlikte
sirketin satis gelirlerinde yillik %110 buyume gerceklesti. Sirketin satis geliri 4C22
doneminde, beklentilerin hafif Uizerinde artarak 4,70 mlr TL’ye ulasti. 2022 yilinin
tamaminda sirketin ana kategori buyumesi, hedefi olan %95 (+/-5p) seviyesini
asarak yillik %107 artisla 11 mlr TL oldu. Toplam satis geliri ise sigara ve seker
haricindeki satislarin destegiyle 14 mlr TL’ye ulasti. 2022 yilinda, sirketin magaza
sayist 180’e (2021:173) ve SEC operasyonu icindeki magaza sayisi 2.409’a (2021:
1.726) yikseldi.

e Operasyonel performans giiclu seyretti - Musteri ve Urun karmasi yani sira sigara
fiyatlarindaki kisrm artisin destegiyle briit kar marjinda %14 seviyelerini son
ceyrekte de siirdiren sirketin, 4C22’de FAVOK’U beklentimizin ve piyasa
tahminlerinin iizerinde, yillk %64 artisla 248 mn TL’ye ulasti. Sirketin FAVOK
marji ise yillk 1,5 puan daralarak %5,3 seviyesinde gerceklesti. Gecen yilin son
ceyregini 61 mn TL net karla tamamlayan Bizim Toptan, 4C22 doneminde ise
beklentilerin oldukca lizerinde, 186 mn TL net kar acikladi. Yilin tamaminda ise
net kar yillk %238 artisla 278,4 mn TL’'ye yukseldi. Net kardaki yikselisi,
operasyonel performansin yaninda 159 mn TL’lik ertelenmis vergi geliri de
destekledi. Sirketin 3C22 donemi sonundaki 228 mn TL seviyesindeki net nakit
pozisyonu, 4C22 doneminde %42 yikselerek 322 mlr TL olarak gerceklesti.

e 2023 yilina dair beklentiler acikland1 - Bizim Toptan, 2023 yili ana kategori
biiylimesi (sigara ve seker haric) beklentisini %60 (+/-5p), FAVOK marij
ongoriistinii %5-6 olarak duyururken, Bizim Toptan magaza sayisin1 183 (+/-3), SEC
market magaza sayisin1 2.900 (+/-100) ve SEC marketler gelirini 5,1 mlr TL’nin
Uzerinde ongordui.

e Degerleme ve oneri - Sirketin 4C22 finansallan operasyonel tarafta beklentileri
asarken, net karlilik performansi da iyilesmeye devam etti. Sirket hisseleri son
bir ayda endeksi %10,5 yenmeyi basardi. Sonuclara piyasa tepkisinin pozitif
olmasini bekliyor, glicli operasyonel performans ve aciklanan ongoriler ardindan
Bizim Toptan icin hisse basi fiyat hedefimizi 44,00 TL’den 70,00 TL'ye revize
ediyoruz. Kisa vadeli “Endeksin Uzerinde Getiri” ve uzun vadeli “AL” olan
onerilerimizi ise koruyoruz.
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Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portféy 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 liclincii kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolayi
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