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Degerleme cazip, alim i¢cin dogru zaman

e BIM icin Onerimizi yukar1 yonde revize ederek

.. Hisse Data
“Endeksin Uzerinde Getiri”ye yiikseltiyoruz. Hisse icin Fiyat (TL/US$) 38,00/ 16,71
12 aylik hedef fiyatimiz 45.0TL seviyesi %18 yukar1 Hedef Fiyat (TL/US$) 45,00 / 19,79
potansiyele isaret ediyor. Fiyat Araligi (1 Yil, TL) 47,90 / 36,40
Hisse Sayisi (bin) 303.600
e  BIM’in giiclii biiyiime hikayesi devam ediyor. Birden ¢ok Piyasa Degeri (TLmn) 11.537
parametreyi dikkate aldigimizda Bim, Tiirk Perakende Net Nakit (2013709, TLmn) 503
sektorii igerisinde en iyi konumda olduguna diisiiniiyoruz. Halka Aciklik %60
Dogas1 geregi her zaman defansif karakterli hisse olmasi, Giinliik Hacim (3 Ay, TLmn) 33,9
gliclii biiylime potansiyeli, borgsuz bilango yapisi ve Kod (Reuters, Bloomberg) BIMAS.IS, BIMAS TI
yabanci para riskinin smirli olmasmun, (cironun ve iMKB-100 Endeksi (TL/US$) 65.429 / 28.772
karimninin yaklasik %98’i Tiirkiye’den gelmektedir) hissenin
olumsuz piyasa kosullarinda yatirnma ilgisi igin yeterli
sartlar olduguna inaniyoruz. L3 BIMAS - Fiyat & Endekse Gére Performans TL 500
e Son donemde hissede yasanan gerileme alim firsati. BIM
gectigimiz son bir aylik dénemde BIST-100 endeksinin %7 1.2 46.5
gerisinde kaldi. BIM’in ana hissedarmin mal varligina
konulan ve sonradan kaldirilan tedbir karari hisse 11 43.0
tizerinde baski yaratti. Fakat bu konunun Sirket ile
iligkilendirilmemesi gerektigini belirtmek gerekiyor. BIM 1.0 39.5
hisseleri 1 yil ileri dogru F/K ¢arpanina gore %8 iskontoyla
islem goriiyor. Sirketin geri alim programmin da (200 0.9 4 ; ; ; ; l 36.0
milyon TL biitgeli - 13.9 milyon TL alim yapildi, 40TL Oca-13 Nis-13 Haz-13 Agu-13 Kas-13 Oca-14

tavan fiyat) hisseyi destekleyici olm'asm'l bek'hyoruz. Bu Endekse Gore (Sol Eksen) Hisse Fiyat (Sa§ Eksen)
nedenle yasanan son satiglarin BIM’in hisse fiyatini alim

yapilabilecek bir seviyeye tasidigin diistiniiyoruz.
Hisse Performansi

e 2014 yil1 operasyonel performans agisindan giiglii olacak. 1 Hafta 1 Ay 3 Ay 1vil
BIM’in zayif TL’den dolay1 yiiksek gida enflasyonu L -%0,8 -%10,4 -%8,9 -%14,7
déneminden (Ak Yatirnm tahmini ort. %8) fayda Endekse Gére %1,4 -%6,7 %9, 4 %12,6

saglayacagimi diisiiniiyoruz. Bu ortam, ciro ve aligveri
y Y

trafiginin artmasini saglayacaktir. Bim icin 2014'te yillik :
%20 ciro biiyiimesi ve 5% VAFOK marji beklentimiz =~ Tahminler (UFRS, TLmn) & Degerleme

bulunmaktadir. Diger taraftan BIM’in  ekonomik 2012 2013T 20147 2015T
yavaglama ve artan faiz ortami icinde diger Net ?atns 2.906 11.835 14.155 16.718
perakendicelere gore diisiik fiyath olmas1 nedeniyle daha VAFOK 491 593 713 854
. . o v e e Net Kar 331 398 479 573
olumlu bir pozisyonda oldugunu diisiiniiyoruz.
Rekabet: kendi d high biivi - FD/Satis 1,5 1,3 1,1 0,9
* Re .a. et; ?n i segmentinde en hizli biyiiyen sirket. FD/VAFOK 29,2 25,5 21,3 17,6
Indirim magazalarinin toplam sayisi son yillarda oldukca F/K 43,1 38,9 32,6 27,0

hizli bir artis (2008-2013 arasinda 1,600’den 10 bin
magazaya) goOstermistir. Bim’in rakipleri hala goreceli
olarak (0lcek, fiyat rekabeti vb.) Bim’in gerisindedir.

. . . . . Ortaklik Yapisi
Belirtmek gerekirse, Bim ciro olarak toplam sektoriin

o Mustafa Latif Topbas %15,8
%50’sinden fazlasini olusturmaktadir. Ahmet Latif Topbas %9,0
Diger %5,8
Halka Acik %69,4
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Teknik Analiz:

Hisse son donemde yasanan gerilemenin ardindan uzun vadeli destek olarak
gordiigtimiiz 35.5-37.0 bandin test etti. Bu banttan {izerinde konsolidasyon
ve tepki ¢abas1 goriiyoruz. Teknik gostergelerde asir1 satima gelinmis olmasi
da tepki ihtimalini kuvvetlendiyor. Bununla birlikte yeni bir yiikselis
hareketinin teyit edilmesi i¢in en azindan 40 seviyesinin iizerinde bir
hareketin kaliciliginin saglanmasi gerektigini diistintiyoruz. Sonrasinda 42.0
seviyesine dogru bir hareket beklenebilir. Hissede destek seviyelerini 37.0 ve

35.5 olarak belirtmek mumkin.
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Bu rapor, Ak Yatirirm Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde
edilen bilgi ve veriler kullanularak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden once, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri onerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar1 kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhighigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’m tiim
¢alisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet tizerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir
teknik sebepten dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay:
sorumlu tutulamaz.
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