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Hisse Bilgileri [mn TL]

Piyasa Degeri (TL)

Piyasa Degeri / Defter Degeri
Temettd Verimi (%)

Haftalik getiri

Son bir yil getiri

Son bir yillik / diistik

Son bir yillik 7 yiksek

Sektdr PD / DD

Stockey’den alinmistir.

Kodu: BIMAS
Sektér: Perakende Ticaret
Son Fiyat: 64,85
Od. Sermaye: 607,20
Piy. Degeri: 39.377
Firma Degeri: 43.186
Halka Agiklik Orani: 68,1%
HAPD: 26.805,8
Yillik Ort. Hacim: 259,0
Hisse Perf. Ay 6 Ay Yil
TL -6,1% -2,8% 29,9%
usD -7,8% -5,6% 10,8%
Relatif -10,3% -14,2% -10,2%
FK (Fiyat Kazang) 13.76

39,376,920,000.00

5.88

5.24

-0.84

29.92

49.62

77.85

27.22

M.Baki Atilal
Arastirmadan Sorumlu GMY

Yigitcan Sahin
Arastirma Uzman Yardimcisi

A1 Capital’de Hesap A¢mak igin Bizi
Arayin:

+90 850 532 2121
info@alcapital.com.tr

Bimas, 1C21 UFRS finansallarinda, yillik %59 artisla 685 milyon lira
net kar acikladi.

Ana etmenler;
yatirim gelirlerindeki artis ( 1¢20’de 12 mn 1¢21'de 76 mn TK) ve
Dusuk efektif vergi orani ( 1C20°de %22,3 iken 1C21'de %19)

Net kar marjiise 1C20°deki %3,4'ten 1C21'de %4,4 seviyesine
ylkselmistir

Net satis gelirleri, yillik baz da %23,1 artigla 15.502 mn TL
seviyesinde gerceklesti. SMM ise %21,3 oraninda artis kaydederken,
brit kar %31,6 oraninda artisla 2.854 mn TL olarak gergeklesmistir.

Bim, 1C21 dénemin de , 331 adet Bim markasi altinda yeni magaza
actl ve donem sonu itibariyle;8,738 adeti Bim olmak tizere yillik %13
artisla 9,723 magazalik bir portfoye ulasti.( File sayisi 133, Fas’taki
magaza sayisi 543, Misir magaza sayisi 300 dahil)

Ortalama glinlik sepet blyuklGgu yillik %36’lk artisla 35,4 liraya
cikarken, misteri trafigi yillik %17 daralma gostermis diger taraftan
yeni magaza acilislari ile toplam satis alani yillik %13 artis
kaydetmistir.

FAVOK, beklentilere paralel, yillik %34 artisla 1,32 mir TL'ye
yikselirken, FAVOK marji da 1G21 de yillik 72bps artisla %8,5
seviyesine ulasti

BIMAS’In 2020 yilsonunda 3,6 milyar net nakdi, 1,2 milyarlk temetti
odemesinin etkisiyle 1C21’de 2,7 milyar liraya gerilerken, 1¢21 sonu
net borg ¢ceyreklik bazda %64 artisla 3.8 milyar TL seviyesine
ctkmistir.

Sirket yonetimi 2021 yili ilk geyrek gerceklesmelerinin yilsonu
beklentileriyle uyumlu oldugunu agiklamis ve 2021 yili hedeflerini
degistirmeyerek

e Yillik ciro buyumesi %20-25
e FAVOK marji beklentisi 8,0% (+- %0,5)
e Yatirimlari da 1.75 milyar TL olarak sabit tutmustur.

FAVOK biiyiimesindeki devamlilik, bilyiimedeki devamlilik , giiglii is
modeli ve pandemi slirecinde artan sepet biyuklGgi ile BIMAS'a
stratejik defansif pozitif bulmaya devam ediyoruz.

Al CAPITAL ARASTIRMA

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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. Gelir Tablosu Analiz
Ceyreklik
900 H 6% . . cu.
- Kar ve Net Kar Marji Firma tarafindan yayinlanan Yatirimci Sunumu incelendiginde;
700 % magaza miisteri trafiginin %17 diismesine karsin hasilatta artis
600 % olmasi olumlu olarak degerlendirmekteyiz.
500
3%
::2 » Magaza biyimelerinde yasanan %13’liik artis ve 1C21 itibariyle
200 acilan 358 magaza da artan hasilatin nedenlerinden birisi olarak
1%
o l karsimiza gikiyor.
0 0%
> © 9 YV > © o Vv > o v P v . "
R S RN R P\ Artan sepet hacmi ve giicli magaza acilis trendi Covid-19
U A A A i<inin ol Kileri . & rill oy luml
s Net Kar A — pandemisinin olumsuz etkilerine ragmen gorilen diger olumlu
etmenlerden. Bunun akabinde satislarin maliyetinde ise %21’lik
artis yasandigi gozlenmektedir.
. 1 1 ’ 0, 7 .
Ceyreksel Ciro ve FAVOK Satislarin mallyetl.‘l(;Zl.de H.aS|Iat|n %81,5’una tek"abul ederke'n,
18.000 1.800 gecen yilin ayni doneminde ise %82,79’una tekabiil etmektedir.
LA L Dolayisiyla sirketin satislarinin maliyetinde oransal bir dusus
14.000 1.400 5 il Ktedi
12,000 1200 gorulmektedir.
10.000 1.000 » . .. . .
8,000 800 Briit kar ise gegen yilin ayni dénemine gore %31,6 artmistir. Bu
6.000 600 artisa ragmen operasyonel giderlerin %31 arttigini ve
g g operasyonel gider hesabini olusturan; personel giderlerinin %37
2.000 200 . .
5 \ , (calisan basina ortalama personel gideri %18 artmis) bakim ve
2019/09 2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 onarim giderlerinin %43 , kidem tazminati giderlerinin %38,7
arttigini eklememiz gerekiyor.
mm Ceyreksel Ciro == FAVOK
Esas faaliyet kari ise gecen yilin ayni donemine gore %39 artis
gostermis olup, “yatirm faaliyetlerinden gelirlerde” gorilen
%498'lik artis gbze carpmaktadir.
Ceyreklik FD/FAVOK ve FD/Satis
Yasanan bu glgli artisin sebebi ise Grup’un, Sukuk (Kira
sertifikasl) ve Gayrimenkul Yatirim fonu yatirimlarindan elde
45,0 3,5 ey . v - T
ettigi gelirden kaynaklandigini sdyleyebiliriz.
40,0
3,0
35,0 Finansman geliri Oncesi faaliyet karinda %47,8lik artis
z's . e . . . . . . e .
30,0 gorilmekle birlikte katilim hesabi gelirlerinde %65’lik diislis gbze
250 as carparken, kambiyo karlar hesabinda %137’lik artis, kambiyo
20 15 zararlarinda ise %1156’lik artis goriilmektedir.
15,0
100 v Surdirulen faaliyetler vergi dncesi kari (zarari) gegen yilin ayni
5 05 donemine gbre %52,6 artis goOstermis olup dipnotlar
a0 e incelendiginde donem vergi gideri hesabinda %24,8 artis
2019/09 2019/12 2020/03 2020/06 2020/09 2020/12 2021/03 ol duéunu sc'jyleyebiliriz
s FD/FAVOK === FD/SATIS
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI GEKINCEYi OKUYUNUZ.
Bu raporda wer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [

olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize .

uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.
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Ancak gecen yilin ayni doneminde %22 olan kurumlar vergisinin
BIMAS

2018/06 bu bilanco déneminde %20 oldugunu da Ozellikle belirtmek
9.00 Fiyat /| Kazang Orani: 20.88 .

@ Piyasa Degeri / Defter Degeri: 7.35 gereklyor.

Ote yandan sirketin konsolide bagli ortaligi olan BIM Stores

_ | SARL'nin faaliyet gosterdigi Fas'ta ise 1C21 itibariyle kurumlar
s /\j vergisi %30’dur.
7.00
¥

" Sirketin pandeminin olumsuz etkilerine karsin 4’tG Tirkiye'de
oo \ olmak Uzere 6 yeni depo insaatina devam etmesi, internetten
3 alisveris platformu olarak hizmet verecek “FILE” isminde actigi
10 yeni magaza ve bunun yani sira Fas’ta 1¢21 itibari ile 17,

s —T T Misirda halihazirda hizmet veren 300 magazasi ile
Rl S e SO S . . ..
S0 S operasyonlarini devam ettiriyor olmasi 2021 yili adina firma icin
olumlu degerlendirilmesi gereken diger unsurlar olarak
Fiyat / Kazang Orami  -#- Piyasa Dederi / Defter Degeri kar§|m|za glklyor
Oran Analizleri 201/03  2020/12  2020/03 PD/DD orani 5,88 ile sektor ortalamasi olan 26,9’un oldukca
Degerleme Oranlari altinda seyrederken, gegen yilin ayni déneminde bu oranin 6,5
F.D./D.D. 6,45 6,71 6,89 oldugunu belirtmemiz gerek. BIZIM sirketinin 5,50 , MGROS
F.D. / FAVOK 799 9,50 9,27 sirketinin 196,02 ,SOKM igin ise 22,76 olarak hesaplanmistir
F.D./ Net Satis 0,74 0,87 0,74
Fiyat / Nakit Akis 9,12 11,53 11,76 F/K oraniise 13,76 ile sektor ortalamasiyla paralel ilerledi. BIZIM
Fiyat Kazang 13,76 17,59 21,15 FK oraninin 22,00 SOKM FK oraninin ise 21,77 oldugunu
Hisse Bagina Kar 4n 4,29 237 gérmekteyiz. Bu durumda sirket hisse senedinin ayni alanda
PD/ Aktifler 1,63 1,9 164 faaliyette bulunan diger firmalara nazaran daha iskontolu
PD /DD 5,88 6,39 6,51 o .. . . .. e
) oldugunu séylememiz mimkin goriliyor.
PD / Esas Faaliyet Kari 9,97 12,40 13,07
PD /et Satis 067 083 0,70 Piyasa Degeri/Net satis oraninin diisiik olmasi genel olarak sirket

icin pozitif bir durum oldugu dislincesi altinda sirketimiz igin bu
oranin 0,69 oldugunu gérmekteyiz. Ayni alan faaliyet gosteren
diger sirketlerde ise bu oran BIZIM igin 0,16 MGROS igin 0,22,
SOKM igin ise 0,33 olarak 6l¢tilmistur

FD/FAVOK ise 7,99 seviyesinde seyrederken sektér
ortalamasinin 7,1 oldugunu gérmekteyiz. BIMAS icin bu oran
8,13, BIZIM icin 2,17 , MGROS icin 4,42 , SOKM icin ise 3,98
olarak ol¢tilmistr.

Hisse basina kariise 4,71 oldugu gorilen
sirketin ayni alanda faaliyet gosteren diger
sirketlere gore bu orani oldukga yuksektir.

Oranin diisik olmasinin avantaj oldugu dusilinildiglinde
firmanin rakiplerine oranla bu durumunun negatif oldugunu
soylememiz yerinde olacaktir

FD/Nakit akis oran19,12’dir. Bu durumda sirketimizin durumunu
sektordeki diger firmalar ile karsilastirirsak ayni oran; BIZIM igin
7,35, MGROS igin 8,46 , SOKM 7,10 olacaktir.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——

olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin HISSE KO U
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital C
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Cari oranin 0,94 ve Likit oraninin 0,49 olmasi goreceli olumsuz degerlendirilebilir.

Stok devir hizinin 11,52 olarak gerceklesmesi yani firmanin yilda 11,5 kez stoklarini tiiketmesi, baska bir tabirle stoklarini
satmadan 6nce depoda 31,5 giin (365/11,52) bekletiyor olmasi sirketin stok yonetimini cok etkin bir sekilde planladigini
ve talebin ylksek oldugunu gosterecektir.

Ancak perakende sirketlerinde stok devir hizinin ylksek gerceklestigi unutulmadan sirketin rakiplerine gére durumu
incelendiginde; ayni oranin MGROS igin 6,56 SOKM icin 9,18 BIZIM icin ise 10,20 oldugu gortlmektedir. Dolayisiyla
sirketin rakiplerine gore avantajli bir durumda oldugu ve rekabet avantaji elde ettigini sdylememizde fayda olacaktir.

Alacak devir hizi ise 25,13 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu durum sirketin yilda 25 kez alacaklarini tahsil ettigini
gostereceginden tahsilat politikasinin sorunsuz isledigini géstermektedir. Ancak bu orani borg¢ devir hiziyla birlikte
yorumlamamiz aklimizdaki soru isaretlerinin gitmesi icin daha yerinde olacaktir.

Borg devir hizina baktigimizda ise 0,80 oldugunu yani sirketin borglarini oldukga ge¢ 6dedigini goriiyoruz. Ozetle sirketin
alacaklarini hizh tahsil etmesi ve borglarini olabildigince uzun vadeye yayiyor olmasi olumlu olarak degerlendirilebilecek
baska bir durum olarak karsimiza gikiyor.

Aktif devir hizinin 2,73 olarak gerceklesmesi firmanin toplam yatirimlarini etkin yonettigini gosteriyor. Baska bir tabirle
birlikte firmanin her 100 TL'lik yatirrminda 273 TL satis gergeklestirdigini gériyoruz ki bu durum firma adina olumlu
degerlendirilebilecek bir konumda bulunuyor

Oran Analizleri 2021/03 2020/12 2020/09 2020/06 2020/03 2019/12 2019/09
Likitide Oranlari
Cari Oran 0,94 1,01 0,96 0,95 0,92 0,83 0,85
Likit Oran 0,49 0,62 0,60 0,59 0,57 0,48 0,52
Esas Faaliyet Kar Mariji 5,91 6,66 6,29 6,26 5,28 5,14 5,21
Favok Mariji 8,54 9,13 8,81 8,73 7,82 7,83 7,90
Net Kar Mariji 4,42 4,70 4,43 4,24 3,42 3,05 3,05
F.Gider / Net Satis 1,33 1,49 1,41 1,44 1,42 1,65 1,63
Esas Faaliyet Kari Biyume (%) 37,71 78,92 63,33 70,64 65,36 35,07 38,53
FAVOK Biyime (%) 34,42 60,91 50,99 54,86 50,56 67,62 71,47
Net Kar Baylime (%) 59,05 112,82 96,60 100,57 99,83 -2,05 1,67
Net Satiglar Buylme (%) 23,05 38,01 35,38 38,17 39,58 24,41 27,78
Finansal Yapi Oranlari
FAVOK / Kisa Vade Borg 49,72 56,24 47,78 48,32 44,19 51,92 45,92
Kisa Vade Borg / Toplam Borg 67,88 67,80 69,19 69,91 71,04 65,93 68,84
Mali Borg / Toplam Borg 37,64 37,49 36,78 35,44 34,66 40,62 38,69
Toplam Borg Buylime (%) 25,83 53,13 43,15 42,98 53,94 95,27 106,58
Uzun Vadeli Borg Blyime (%) 39,52 44,71 41,55 31,60 27,70 1.087,07 1.182,15
Faaliyet Oranlari
Aktif Devir Hizi 2,73 2,90 2,84 2,95 2,79 3,38 3,33
Alacak Devir Hizi 25,13 24,90 26,24 27,10 27,66 30,43 30,94
Stok Devir Hizi 11,52 12,28 12,90 13,57 13,76 14,13 14,03
Ticari Borc Devir Hizi 5,31 6,28 6,27 6,53 5,62 6,60 6,77
Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCE‘H OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize -
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U

Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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Ozsermaye Biiylimesinin %43,06’lik biiylime ile 2.014.636.000 TL arttigi goriilmektedir. Ozsermayedeki artisin giiclii
gerceklesmesinin nedeninin bilanco dipnotlari incelendiginde; geri alinmis paylar hesabinda sirketin 7 Agustos 2020’de
baslattigl pay geri alim programi neticesinde geri alinan paylardan kaynakli bir artis ve “maddi duran varliklar yeniden
degerleme artislar” hesabinda ise gecgen yilin ayni donemine gore %118’lik artis gbze carpmaktadir.

Bunun yani sira “Yabanci para ¢evrim farklar1” hesabinda gerceklesen %115 , “yasal yedeklerinde” %135 ve “olaganisti
yedeklerinde” %198’lik artis yasandigi da dikkat ceken baska bir nokta olarak karsimiza ¢ikmakla birlikte daha 6ncesinde
de belirttigimiz lizere net karda gerceklesen %59,05’lik 254.156.000 TL olan artisi da yinelememiz yerinde olacaktir

Toplam borg bliylimesinin gecen yilin ayni dénemine kiyasla %25,83 artis gosterdigini gormekteyiz.

Borgluluk yapisini incelendigimizde; isletmenin kisa vadeli yikimliliklerinin gegen yilin ayni donemine oranla %20,24 ,
uzun vadeli yukimluliiklerinin ise %39,52 arttigi gérilmektedir. Genel itibariyle firmanin borglarini uzun vadelere yayiyor
olmasi olumlu olarak yorumlanabilir.

1G20 itibariyle kisa vadeli yiikimluliklerin toplam borglarin %71,04’line denk geldigini 1¢21 itibariyle ise 67,88’ine denk
geldigini sdyleyebiliriz. Ote yandan sektérdeki diger firmalara gére oranin oldukga diisiik oldugunu sdylemekte de fayda
olacaktir.

Kisa vadeli yukumluliklerin toplam borglar icerisindeki oraninin dismuis olmasi firmanin 6deyecegi bor¢ yikiiniin
vadelere yayildigini gésterdiginden pozitif bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ote yandan bilanco dipnotlari
incelendiginde ise kisa vadeli yikimlilukler icerisinde gergeklesen artisin uzun vadeli borglarin kisa vadeli 6demelerinde
gerceklesen %32,6’lik artistan ve iliskili Olmayan Taraflara Ticari Borglar hesabinda yer alan tedarikgi firmalar cari
hesaplarinda gorilen %21,3’lik artistan kaynaklandigini séylemek yerinde olacaktir.

Kisa vadeli borglarin aktiflere orani %49,09 olarak olglimlenmistir. Yani firma toplam aktiflerinin %49’unu kisa vadeli
borglariyla finanse etmektedir. Sektérdeki diger firmalara gére bu oranin da oldukca distik oldugunu ve firmanin finansal
risklerinin diger firmalara oranla daha disiik oldugu yorumunu yapabiliriz.

Firmanin borg 6zkaynak oraninin %72 olmasi riskli gibi gériinse de 6demeler dengesinde sorun yasamiyor olusu bunun
akabinde borglarini uzun vadelere yayma gabasi pozitif degerlendirilebilir. Ote yandan firmanin magaza agma trendinin
de devam ettigi dliisiintldiigiinde bu oranin yiiksek olmasinin barindirdigi riskleri bertaraf edebilecek gii¢lii finansallara
sahip oldugu yorumunu yapabiliriz.

Esas faaliyet kar marjinin 5,91 olmasi isletmenin her 100 TL'lik satistan 591 TL kar elde ettigini gostermektedir. Sektordeki
diger firmalar ele alindiginda ise BIZIM igin 3,28 , MGROS igin 5,14 , SOKM igin ise 6,45 oldugunu gérmekteyiz. Dolayisiyla
firmamizin esas faaliyet kar marjinin rekabet edebilirlik agisindan olumlu oldugunu séyleyebiliriz.

Net kar marjinin ise 4,90, aktif karliliginin 13,38 6zsermaye karhliginin ise 50,32 olarak gercekleserek rakiplerinden ¢ok
daha iyi bir performans sergiledigini soyleyebiliriz. Briit esas faaliyet kar marji incelendiginde ise MGROS ve SOKM
firmalarinin daha yuksek brit esas faaliyet kar marji oldugunu gérmekteyiz. Bu durumun nedeninin personel giderleri
kaleminde gecen yila gore goriilen artistan kaynaklandigini séyleyebiliriz. Genel itibariyle firmamiz agiklanan rasyolar
dahilinde incelenmis olup, rakiplerine gére finansal anlamda daha giiclii bir pozisyonda oldugunu séyleyebiliriz.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu

tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin H

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.
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OZET BILANCO [bin TL]

DONEN VARLIKLAR
Hazir Degerler

Kisa Vadeli Ticari Alacaklar
Diger Kisa Vadeli Alacaklar
Stoklar

Pesin Odenmis Giderler
Diger Donen Varliklar
DURAN VARLIKLAR

Diger Uzun Vadeli Alacaklar
Maddi Duran Varlklar
Maddi Olmayan Duran Var.
Pesin Odenmis Giderler
Diger Duran Varliklar
TOPLAM AKTIFLER

17/05/2021

2021/03 2020/03 2021/03 2020/03
11.106.981  9.105.053 KV YUKUMLULUKLER 11.871.195 9.872.720
919.407  2.613.300  Finansal Borglar 1.462.861 1.100.040
2.614.363 2.233.047 UV Fin. Borglarin KV Kisimlari 0 0
15.775 19.615  Ticari Borglar 9.762.677 8.174.058
5.133.946 3.386.737  Diger Borglar 208 165
431.762 352.627 UV YUOKUMLULUKLER 5.616.390 4.025.377
134.369 97.404  Finansal Borclar 5.118.675 3.716.614
13.073.919 9.471.723  Borg ve Gider Karsiliklari 251.467 185.315
10.586 7.461  Ertelenmis Gelirler 0 0
6.560.161  4.481.321  ©Z SERMAYE 6.693.315 4.678.679
43.170 40.658  Sermaye 607.200 607.200
60.632 29.480 Net Dénem Kari 684.567 430.411
0 0  Gegmis Yil Karlar 2.687.009 2.168.008
24.180.900 18.576.776 TOPLAM PASIFLER 24.180.900  18.576.776
OZET GELIR TABLOSU [bin TL] 2021/03 2020/03
SATIS GELIRLERI 15.501.646 12.597.616
SATISLARIN MALIYETI (-) 12.647.992 10.429.978
BRUT KAR 2.853.654  2.167.638
FAALIYET GIDERLERI (-) 1.937.137  1.502.095
Arastirma ve Gelistirme Gid. 0 0
Paz. Sat. Ve Dag. Giderleri 1.695.699 1.293.486
Genel Yonetim Giderleri 241.438 208.609
NET ESAS FAAL. KARI/ZARARI 916.517 665.543
DiG. FAAL. GELIR 35.349 18.707
DiG. FAAL. GIDERLER (-) 3.508 3.144
FAALIYET KARI VEYA ZARARI 948.358 681.106
YATIRIM FAAL. GELIRLER 77.430 12.947
YATIRIM FAAL. GIDERLER 1.878 1.215
FINANSAL GELIRLER 28.389 39.680
FINANSAL GIDERLER (-) 206.709 178.301
VERGI ONCESi KAR/ZARAR 845.590 554.217
OD. VERGI VE YASAL YUK. (-) 161.023 123.806
D6nem Vergi Gelir/Gideri 197.810 158.455
Ertelenmis Vergi Gelir/Gideri -36.787 -34.649
NET DONEM KARI/ZARARI 684.567 430.411

Al CAPITAL ARASTIRMA

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.

LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

HiISSEKOCU
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Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda wer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin
kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital
Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.

HiISSEKOCU
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ANKARA

ANTALYA

BURSA
CANAKKALE
DENIZLI

9909090 0O o

ESKISEHIR

Q isTANBUL

Mustafa Kemal Mah. Dumlupinar Bulvan No:266 Tepe Prime Is
Merkezi B Blok No:62 06800 Cankaya/ANKARA

Tunus Cad. No:14/4 Gankaya/ANKARA

Sirinyali Mah. Lara Cad. No:100 Ayseli Goksoy Apt. Kat:l Daire:4
Muratpasa/ANTALYA

Kukartla Mah. Basaran Sok. No:6 Osmangazi/BURSA
Barbaros Mah. Ataturk Cad. Kiyit AVM No:25 Merkez/CANAKKALE
SkyCity Kat:17 Bagimsiz bolum, 149-150 Merkezefendi/DENIZLI

Hosnudiye Mah. ismet inéni 1. Cad. No:i13 Yalgin Kilicoglu Plaza
Kat:5 Daire:508 Tepebasi/ESKISEHIR

Barbaros Mah. Gelincik Sok. Uphill Court C3 Blok, No:2 Daire:l
Atasehir/ISTANBUL

Barbaros Hayrettin Pasa Mah. 1997 Sok. Phuket Life Residence
No: 12 Kat:5 Daire No:41 Esenyurt/Beylikdizi/iISTANBUL

Baddat Cad. Pamir Apt. No:251/10 Caddebostan
Kadikdy/ISTANBUL

Osmanadga Mah. Osmancik Sok. Emin Han No:12/105
Kadikoy/ISTANBUL

Yenisehir Mah. Mustafa Akyol Cad. Work Square MVK No:13
Daire:206 Kurtkdy - Pendik/iISTANBUL

Mah. Zuhal Cad. Ritim Istanbul Sitesi, No:46/F A6 Blok D:23
Maltepe/iISTANBUL

Zekeriyakoy Mah. 4 Cad. Alisveris Blok No:4N/15 No:15
Sanyer/iISTANBUL

Akdeniz Mah. Cumhuriyet Bulvan No:29 Anadolu Sigorta isham

Q izmir 1/2 3.Kat 1/2 4.Kat Konak/iZMIR
. Nish Kayseri Is Merkezi 10. Kat No:19 Tacettin Veli
9 Kkavseri Melikgazi/KAYSERI
Cankaya Mah. 4701 Sk. Adil Kanun Ishan No:13 D:17/18
@ Mersin Akdeniz/MERSIN
- A

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI QEKINCE‘N OKUYUNUZ.
Bu raporda wer alan her tdrld bilgi, degerendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyvasa kesullan ve glvenirligine inamlan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak veriimemekte clup alim satim karanmi destekleyebilecek yeterli bilgiler burada

bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [
olarak yorumlanmarmalidir. Bu garagler mali durumunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada ver alan bilgilere davanarak vatinm karan verilmesi beklentilerinize

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital

uygun sonuglar dogurmayakili. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamilarak yapilan islernlerden, yorum ve bilgilerin HiSSEKOCU

Yatinm Menkul Degerler 4.5, ile bagh kuruluslan, calizanlan, yoneticileri ve ortaklan serumlu tutulamaz.



17/05/2021

Hizh C6zim igin AT Capital

www.alcapital.com.tr

OLw

CEKINCE ..

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu 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.

Bu raporda yer alan bilgiler A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin Arastirma B&limi tarafindan bilgi verme
amaciyla hazirlanmis olup herhangi bir hisse senedinin alim satimina iliskin bir teklif icermemektedir. Veriler, glivenilir
olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu bilgilerin ticari amacgli
kullanilmasindan dogabilecek zararlardan A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

isbu rapordaki tiim goriis ve tahminler, sz konusu rapor tarihiyle A1 CAPITAL Yatirim Menkul Degerler A.S. Arastirma
Boliimii’ne ait olup diger GULER HOLDING Grubu sirketlerinin goriis ve tahminlerini temsil eememektedir. Bu rapordaki
tliim gorus ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir.

A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketleri bu raporda adi gecen sirketlerin hisselerinde pozisyon sahibi olabilir veya
islem yapabilir. Ayrica, yatirimcilar bu raporda adi gegen sirketlerle A1 CAPITAL Yatirim ve diger grup sirketlerinin
yatirim bankaciligl ve/veya diger is iliskileri icinde olabilecegini veya bu tir is firsatlari arayisinda olabilecegini kabul
ederler.

Al CAPITAL ARASTIRMA LUTFEN SON SAYFADAKI CEKINCEYi OKUYUNUZ.

Bu raporda ver alan her tdrld bilgi, dederendirme, yorum, istatistili sekil ve bilgiler hazirlandi& tarih itibari ile meveut pivasa kesullan ve givenirigine inamlan kaynaklardan elde edilerek !

derlenmistir ve Al Capital Yatinm Menkul Degerler A5 tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmustic. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlann yatinm kararlanna uygunlugu
tarafimizea garanti edilmemektedir. Bu bilgiler kelli bir getirinin sadlanmasina yénelik olarak verimemekte olup alm satim karanm destekleyebilecek yeterli bilgiler burada
bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler, yorum ve tavsivede bulunanlann kisisel garuslerine dayanmaktadir. Herhangi bir vatinm aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi [e——
olarak yorumlanmarmalidir. Bu gdrasler mali dururmunuz ile risk ve getiri terciblerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yver alan bilgilere dayanarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize -

uygun sonuglar dodurmayakbilin. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayamlarak yapilan iglemlerden, yorum ve bilgilerin

kullanilmasindan dogacak her torld maddifmanevi zararlardan ve her ne gekilde olursa olsun Uglned kisilerin ugrayabilecegi her tirl U dogrudan velveya dolayl zararlardan dolay Al Capital H ISSE KOC U
Yatinm Menkul Degerler A5 ile bagh kuruluglarn, calizanlan, yoneticiler ve ortaklan sorumlu tutulamaz.



