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TUT

e Bim, hem Cnbc-e anketi piyasa tahminine (115mnTL) hem bizim
beklentilerimize (114mnTL) paralel 115mn TL net kar elde etti.

e %21.5 yillik net satis blyumesinin katkisiyla ve brat karlihdin bir miktar
beklentimizi asmasiyla birlikte FAVOK marji %4.7 olarak gergeklesti ve bizim
%4.6 ve piyasa beklentisi olan %4.6’nin biraz Gzerinde gergeklesti.

e 2014 yili 500 magaza hedefine paralel, Bim, Turkiye'de 73 yeni magaza acti.

Beklentilerimize paralel, net satiglarda %21.5 biiyiime saglandi. Buyime hizi dnceki 2 ¢eyregin
biraz altinda kalsa da genel olarak gigli seyrini korumustur. Yilin tamami igin 6ngdérilen magaza
acma hedeflerine (Turkiye: 500, Fas:70, Misir:50) paralel olarak yilin 3. geyreginde Turkiye’de 73,
Fas’ta 13 ve Misirda 8 yeni magaza acgiimigtir. Bugiin yapilacak telekonferansta da sirket yonetimiyle
detaylari goérustikten sonra net satiglarin ne kadarinin ayni magaza satiglarindan, ne kadarinin da
yeni magaza satislarindan kaynaklandidini da ayrica irdeleyecegiz.

3C14’te gergeklesen %4.7 FAVOK marji, beklentilerimizin 10baz puan iizerinde gergeklesti.
FAVOK marji, dnceki geyrekteki %4.0 seviyesinden mevsimselligin de katkisiyla %4.7’e yiikselmis
fakat 6nceki yilin ayni dénemindeki %5.4'Un altinda kalmistir. Beklentilerimizin 10 baz puan Uzerinde
gerceklesen brit marj, faaliyet gider/net satis oraninda yasanan artisin etkisinin (zerinde
gerceklesmis ve FAVOK marj, beklentimizin 10 baz puan (zerinde gergeklesmistir. Faaliyet
giderleri/net satislar orani, beklentilerimiz biraz Gzerinde %11.9 olarak gerceklesmistir. Yeni magaza
acihislarinin hiz kazanmasindan dolayi, personel giderleri/net satiglar oraninin gecen yilin ayni
dénemine gore 40 baz puan yikselirken, onceki ¢eyrege gore 30 baz puanlik disusle %5.8'e
gerilemigtir.

Net isletme sermayesi ihtiyacindaki artigsla net nakit 6nceki geyrege goére 28mn TL diisiisle
378mn TL’ye geriledi. Daralan ticari borg 6deme siiresi etkisiyle, nakit dontsim siresi 2C14’teki -23
gliinden -17 gline gerilemigtir. Yilin tamami igin planlanan 400mn TL'lik yatirrm hedefi dahilinde, Bim,
3C14’te 54mn TL'lik, yilin ilk 9 ayinda ise 295mn TL yatinm gergeklestirmistir. 21 Mayis tarihinde 1.
taksit nakit temettist (151mn TL, hisse bagina 0.50TL) édenmistir. Sirket, 2. taksit olarak hisse
basina 0.30TL temettii demesini 15 Ekim’de gergeklestirmistir. isletme sermayesine iliskin konulari
da ayrica sirket yonetimiyle irdeleyecegiz.

Bugiinkii analist toplantisindan sonra beklentilerimizi ve 53TL hedef fiyatimizi gézden
gegirecegiz. Analist telekonferansi, bugiin saat 16:30’de diizenlenecektir.

Hisse Veri
Hisse Fiyati, TL 48.50
Piyasa Degeri, mn TL 14,725
Piyasa Degeri, mn ABD$ 6,485
Halka Agiklik, % 60%
Gunlik Ort. Hacim, mn TL 31.8
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Konsensus Ata Tahmini Aciklanan
TL mn 3C14 3C14 Sapma 3C14 3C13 / 3C14 /!
Net Satiglar 3,774 3,767 -0.4% 3,753 3,088 21.5% 3,561 5.4%
FAVOK 172 173 1.9% 177 166 6.2% 141 25.2%
Net Kar 115 114 1.3% 115 117 -1.7% 90 28.6%
FAVOK Marji 4.6% 4.6% 11 bps 4.7% 5.4% -68 bps 4.0% 74 bps
Net Kar Marji 3.0% 3.0% 5 bps 3.1% 3.8% -73 bps 2.5% 56 bps

Kaynak: Sirket, Ata Yatinm Tahminleri

Litfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz.
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3C14 - Sonug Degerlendirmesi

Tablo 1- BIM — 3G14 Finansal Sonuglarin Degerlendirmesi

Cnbc-E Ata Yatirnm Degerl.
Tahmini Tahmini Gergeklesen Altinda
TL mn 3G14T 3¢14T Sapma 3G14 3Q13 yly A 2G14 GlcA 2014T yly A 2013 2012 yly A
Net Satiglar 3,774 3,767 0% 3,753 3,088 21.5% 3,561 5% 14,510 22% 11,849 9,906 20%
Satiglarin Maliyeti -3,183 -1% -3,163 -2,594 22% -3,016 5% -12,261 23% -9,992 -8,347 20%
Briit Kar 584 1% 589 493 19% 545 8% 2,249 21% 1,857 1,559 19%
Faaliyet Giderleri -444 1% -448 -355 26% -438 2% -1,731 26% -1,372 -1,162 18%
Faaliyet Kari 139 1% 141 138 2% 107 32% 518 7% 485 398 22%
Net Diger Gelir/(Gider) 8.0 -69% 24 3 -18% 8 -71% 14 3% 13 10 29%
Finansal Giderler 0.0 n.m 4.7 8 -44% 0 919% 30 10% 28 12 140%
Vergi Oncesi Kar 147.4 1% 148 149 1% 116 28% 562 7% 526 419 25%
Vergi Oncesi Kar -33.4 -1% -33 -32 3% -26 26% -120 6% -113 -88 28%
Net Kar 115 114 1% 115 117 -2% 90 29% 442 7% 413 331 25%
Amortisman ve itfa pay1 34 4% 35 28 25% 34 4% 136 23% 111 94 18%
FAVOK 172 173 2% 177 166 6% 141 25% 654 10% 596 491 21%
Briit Marj 15.5% 21 bps 15.7% 16.0% -27 bps 15.3% 39 bps 15.5% -18 bps 15.7% 15.7% -6 bps
Faal. Gid/ Net Satiglar -11.8% -14 bps -11.9% -11.5% -43 bps -12.3% 37 bps -11.9% -35bps  -11.6% -11.7% 14 bps
FAVOK Mariji 4.6% 4.6% 11 bps 4.7% 5.4% -68 bps 4.0% 74 bps 4.5% -52 bps 5.0% 5.0% 7 bps
Efektif Vergi Orani -22.7% 41 bps -22.3% -21.4% -85 bps -22.7% 41 bps -21.4% 9bps -21.5% -21.0% -48 bps
Net Marj 3.0% 3.0% 5 bps 3.1% 3.8% -73 bps 2.5% 56 bps 3.0% -44 bps 3.5% 3.3% 14 bps
Kaynak: Sirket, Ata Yatirim Tahminleri
Faaliyet Gostergeleri
Tirkiye
Magaza sayisi 4,417 4,417 3,922 13% 4,344 2% 4,500 13% 4,000 3,655 9%
Yeni agilan magaza 73 73 63 16% 185 -61% 500 45% 345 366 -6%
Fas
Magaza sayisi 208 208 150 39% 195 7% 229 40% 164 110 49%
Yeni agllan magaza 13 13 16 -19% 15 -13% 65 20% 54 34 59%
Misir
Magaza sayisi 67 67 17 n.m 59 14% 85 143% 35 0 n.m
Y eni agilan magaza 8 8 3 n.m 7 14% 50 43% 35 0 n.m
Personel Gid./Net Satiglar 5.79% 5.79% 5.41% 38 bps 6.09% -30 bps 5.82% 36 bps 5.46% 5.42% 4 bps
Kira Gid./Net Satiglar 2.42% 2.42% 2.40% 1 bps 2.42% 0 bps 2.40% -4 bps 2.44% 2.50% -6 bps
Amortisman Gid/Net Satislar 0.94% 0.94% 0.92% 2 bps 0.95% -1 bps 0.94% 0 bps 0.93% 0.94% -1 bps
Y atirm Harcamalari (TL mn) 54 54 53 2% 95 -43% 400 63% 246 241 2%
Kaynak: Sirket, Ata Yatirim Tahminleri
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Bu biltende yer alan bilgiler Ata Yatinim tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinim danismanhgi
kapsaminda degildir. Yatirim danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu goruslere iliskin bilgiler gtvenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilmis olup, Ata Yatirm
bu bilgilerin dogrulugu hakkinda garanti vermemektedir. Bu gorisler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu durumda,
ortaya ¢ikabilecek sonuglardan dolayi Ata Yatirim sorumluluk kabul etmez. Ata Yatirim, higbir sekil ve surette 6n ihbara ve /veya ihtara gerek
kalmaksizin s6z konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir, ortadan kaldirabilir. Ata Yatirim, mesajin ve bilgilerinin size, degisiklige ugrayarak, gec
ulasmasindan, bitinlik ve gizliliginin korunamamasindan, viris icermesinden ve bilgisayar sisteminize verebilecegi herhangi bir zarardan
sorumlu tutulamaz. Bu e-postanin virlis icermemesi icin alinmasi gereken tedbirler alinmistir. isbu e-posta ve eklerinin kullanimdan kaynakli zarar
veya kayiplardan sorumlu olmadigimiz i¢in kullanmadan 6nce virls kontrol programlarinizi uygulamanizi tavsiye ederiz.



