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Degerlemeden dolay1 asag1 revizyon

BiM icin onerimizi asag1 yonde revize ederek “Endekse
Paralel Getiri”ye indiriyoruz. Hisse icin 12 aylik hedef

Hisse Data

Fiyat (TL/USS$) 45.75 / 20.47
fiyatimiz 48.0TL seviyesi sadece %5 yukari potansiyele Hedef Fiyat (TL/US$) 48.00 / 21.48
isaret ediyor. Smirli yukar: potansiyel asagt yonlii Sneri Fiyat Arahgi (1 Yil, TL) 47.90 / 36.40
revizyonumuzun arkasindaki etken. Hisse Sayisi (bin) 303,600
. . Piyasa Degeri (TLmn) 13,890
BIM i¢in olumlu goriisiimiizii koruyoruz. BIM'in giiclii Net Nakit (2013712, TLmn) 392
biiytime hikayesi devam ediyor. Birden ¢ok parametreyi Halka Aciklik 60%
dikkate aldigimizda Bim, Tiirk Perakende sektorii Giinliik Hacim (3 Ay, TLmn) 35.2

igerisinde en iyi konumda olduguna diisiiniiyoruz. Dogas1
geregi her zaman defansif karakterli hisse olmasi, giiglii
biliyiime potansiyeli, ve borgsuz bilanco yapisi hissenin
olumsuz piyasa kosullarinda yatirnma ilgisi igin yeterli
sartlar olduguna inaniyoruz. Diger taraftan son 2 ayda %20

Kod (Reuters, Bloomberg)
iMKB-100 Endeksi (TL/US$)

BIMAS.IS, BIMAS TI
64,579 / 28,895

BIMAS - Fiyat & Endekse Gore Performans TL

getirisiyle hedef fiyatimiza %5 yukari potansiyel kalmig b 200
olmasina baglt olarak “Endeksin iizerinde Getiri” notunu 47.2
stirdiiremiyoruz.

44 .4
Hisse son yukari revizyonumuzdan bu yana giiclii
yiikselis gosterdi. Hisse “Endeksin tizerinde Getiri” notu 416
verdigimiz 24 Ocak tarihinden bu yana endeksin %22 38.8
tizerinde getiri sagladi. 2014’e yonelik giiclii beklentiler ve
4C13 sonuglan yiikselisi destekledi. BIM hisseleri su anda 0.9 } ' } } 36.0
2 yil ileri dogru F/K carpanina gore %10 primli islem Mar-13 May-13  Adu-13 Eki-13 Oca-14 Mar-14

goriiyor.

BiM’in yiiksek gida enflasyonundan fayda saglayacagini
diisiiniiyoruz. Sirket 2014 igin %15-%20 ciro biiyiimesi

Hisse Performansi

Endekse Gore (Sol Eksen)

Hisse Fiyati (Sag Eksen)

ongoriiyor. BIM’in zayif TL’den dolay1 yiiksek gida 1 Hafta 1Ay 3 Ay 1vil
enflasyonu doneminden (Ak Yatirim tahmini ort. %8,4) TL 2.9% 14.9% 4.0% 8.1%
fayda saglayacagimi diisiiniiyoruz. Bu ortam, ciro ve Endekse Gére 0.9% 13.7% 12.0% 37.9%
aligveris trafiginin artmasini saglayacaktir. Bim igin 2014’te
yillik %20 ciro bilyiimesi ve 5% VAFOK marji beklentimiz . .
bulunmaktadir. Diger taraftan BIM’in  ekonomik Tahminler (UFRS, TLmn) & Degerleme
. . . .y 2012 2013 201471 2015T
yavaglama ve artan faiz ortami icinde diger
. .. o a1 . Net Satis 9,906 11,849 14,271 16,989
perakendicelere gore diisiik fiyath olmas1 nedeniyle daha -
. . o e VAFOK 491 596 713 854
olumlu bir pozisyonda oldugunu diisiiniiyoruz.
Net Kar 331 410 485 580
Maliyetlerde olagandis1 artis. Sirketin ortalama maas FD/Satis 1.1 1.1 0.9 0.8
artis1 gegen yila gore yillik bazda %17 artis gosterdi. Biz FD/VAFOK 21.2 21.4 18.9 15.6
2014 yilinda maliyetlerin kontrol altinda tutulacagini ve F/K 32.6 32.1 28.7 24.0
%5 VAFOK marji seviyesinin yakalanacagma inamyoruz.
Bim’in rakipleri hala goreceli olarak (6lgek, fiyat rekabeti
vb.) Bim’in gerisindedir. Belirtmek gerekirse, Bim ciro Ortaklik Yapisi
olarak toplam sektortin %50’sinden fazlasini Mustafa Latif Topbas %15,3
olusturmaktadir. Ahmet Latif Topbas %9,5
Diger %5,8
Halka Acik %69,4
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Teknik Analiz:

Hisse son bir ayda yasanan hizli yiikselisle 6nemli direng seviyelerine ulagmis
durumda. Asir1 alim bélgesine girildigini belirtmemiz miimkiin. Kisa vadeli
bir diizeltme hareketi olasi. Bu diizeltmenin 44.5-45.0 bandiyla smirli kalmas:
durumunda yeni bir tepki gorebiliriz. Bu durumda 47.0-48.0 band: tekrar
hedeflenebilecektir. Fakat belirttigimiz bant altina yasanacak bir sarkma

durumunda ilk asamada 42.5-43 bandinin test edilmesi miimkiin.
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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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