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YATIRIM

FINANSMAN

2C17 Mali Tablo Analizi

Bizim Toptan

2G17 sonuglar tahminlerimiz dahilinde... Bizim Toptan 2G17°de 10mn
TL net zarar agiklarken bu rakam hem bizim 11mn TL olan tahminimizin
hem de 10mn TL olan piyasa tahminine paralel geldi. Bilango tarafinda
ise Sirket ana hissadari olan Yildiz Holding’den 2C17°de TL125mn alacak

olusmus durumda. Bu nedenle 1C17°de 106mn TL olan net nakit

pozisyonu 2C17’de 3mn TL net borca déndu.

Miisteri optimizasyonu devam ediyor... Bizim Toptan 2C17’de 3 yeni
magaza acilis1 yaparken bir magazasini kapatti, bir tanesinin de yerini
degistirdi. Satis gelirleri gegen yilin ayni dénemine goére %2 artarken titin
ve ana grup satiglarda blylime birbirine yakin oldu. Sirket toptan
kanalindaki satiglari optimize etmeye 2C17’de de devam etti ve bu
kanaldaki satislar %23 dusus kaydetti.

ilk c¢eyrege gore karlilikta toparlanma... Satis kirlimindaki
optimizasyon c¢alismalarina ragmen briut kar marji 2C17°de gecen yilin
ayni dénemine gobre 94bp daralarak %7.9 oldu. Stok temizligi ve
tedarikcilerden alinan iskontolardaki gerileme brit kar marji Uzerindeki
baskinin nedenleri oldular. Buna ek olarak faliyet giderleri gegen yilin ayni
dénemine gore %17 artarak faliyet giderlerinin satisa oraninin 93bp
artisla %7.5’e gelmesine neden oldu. Béyleve VAFOK marji gegen yilin
ayni dénemine goére 183bp diserek %1.1 olarak gergeklesti. Bu oran yine
de 1C17’ye gore toparlanmaya isaret etmektedir. VAFOK 2C17’de gegen
yihn ayni dénemine gore %62 daralarak 8mn TL oldu. Bu rakam bizim
tahminimizle ayni fakat 5mn TL olan piyasa tahmininin CGzerinde
gercgeklesti.

Tavsiyemizi Endekse Paralel Getiri’ye digtirliyoruz... 2C17 sonuglari
genel olarak tahminlerimize paralel gerceklesti. Fakat ana hissedara
2C17°de aktarilan 125mn TL’lik alacak kalemi kisa vadede hisse senedi
fiyati Gzerinde baski olusturabilir. Bizim Toptan i¢in tahminlerimizi ve
hedef fiyatimizi degistirmiyoruz. Fakat hisse fiyati 14TL olan hedef
fiyatimiza yaklastigi icin daha énce Endeks Uzeri Getiri olan tavsiyemizi
Endekse Paralel Getiri olarak degistiriyoruz.
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Endekse Paralel Getiri
(Onceki: Endeks Uzeri Getiri)

islem Verisi 08.08.2017
Sektor PERAKENDE
Bloomberg BIZIM TI
Reuters BIZIM.IS
FD (TLmn) 545
Piy.Deg. (TLmn) 542
Halka agiklik (%) 46%
Sermaye (mn) 40
Gunlik ortalama hacim- 1 aylik (TLmn) 6.3
BIST-100 (TL) 109,639
Hissedarlik Yapisi Pay (%)
Ozellestirme idaresi 55.2%
Diger 44.8%
Hiss Fiyati Mevcut Hedef
usb 3.84 3.97
TL 13.54 14.00
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BIZIM 2Q17 Yatirim Finansman

Finansallar (TLmn) Aciklanan Tahmin Konsensus

Satis gelirleri 727 707 713

FAVOK 8 8 5

Net kar -10 -11 -10

FAVOK marji 1.1% 1.2% 0.7%

Net marj -1.3% -1.5% -1.4%

" Ceyreksel

Ozet finansallar (TLmn) 2C16 Yillik deg. deg. 1Y17 1Y16 Yillik deg.
Satig gelirleri 727 710 2% 598 22% 1,325 1,349 -2%
Briit kar 58 63 -8% 40 43% 98 125 -22%
FVOK 3 16 -81% -10 ad. -7 31 -a.d.
FAVOK 8 21 -62% -6 -243% 2 40 -94%
Finansal Gelir / (Gider) -5 -3 103% -3 69% -8 -5 65%
Net kar -10 4 a.d. -19 -50% -29 7 a.d.
Net bor¢ 3 -61 a.d. -106 a.d. 3 -61 a.d.

Q Ceyreksel

RESYIET 2C17 2G16 Yilhikdeg. | 1G17  deg. @ 1y17  1Y16  Yilhkdeg. |
Briit marj 7.9% 8.9% -0.94 6.7% 1.19 7.4% 9.3% -1.86
FAVOK marji 1.1% 2.9% -1.83 -0.9% 2.03 0.2% 3.0% -2.77
Net marj -1.3% 0.5% -1.84 -3.2% 1.91 -2.2% 0.5% -2.73
Net borg / 12A FAVOK 0.11 -0.75 0.86 -2.47 2.58 0.11 -0.75 0.86

Kaynak: Sirket Finansallari
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Bu rapor gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Hi¢bir sekilde Gglincu kisilere agiklanamaz ya da yayinlanamaz.
Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu raporun herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullanilmasi, kopyalanmasi, yayillmasi veya
raporda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger raporun
alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lutfen raporu sisteminizden siliniz ve gdndereni uyariniz. Génderen
ve Yatinrm Finansman Menkul Degerler A.S., bu raporun igerdigi bilgilerin dogrulugu, gincelligi ve eksiksiz oldugu
konusunda bir garanti vermemektedir, icerik Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir.
Bu raporda yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli
veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve guvenilirligine inanilan kaynaklara
dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullaniilmasi nedeni ile ortaya gikabilecek hatalardan Yatirim Finansman Menkul
Degerler A.S sorumlu degildir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgdi1 kapsaminda degildir.
Yatirirm danismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri
arasinda imzalanacak yatirirm danismanhgi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Yatirim danigsmanhgi hizmeti, kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte
olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada
yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu raporun igeriginde
yer alan gesitli bilgi ve goérlUslere dayanilarak yapilacak ileriye donik yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da
ortaya cikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Raporun iceriginden,
iletiimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virls i¢cermesinden ve sisteminizde
yaratabileceg@i zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Yatirrm Finansman bu raporun
icerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.

- Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., Ana ortagi veya istiraki raporda yer alan sirketlerle is iliskisi iginde bulunabilir
veya bulunmaktadir. Bu nedenle yatirrmcilar bu raporu yatirim karari verilirken bakilacak faktérlerden sadece biri olarak
distnmelidir ve sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

- Ek olarak, Yatirrm Finansman (YF) Menkul Degerler A.S. Arastirma Bolumu, Sirketin ortaklik yapisi geredi TSKB ve
Turkiye Is Bankas igin yatirim tavsiyesi yapmaktan sakinmaktadir.

- Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S.’nin takibi altinda bulunan Sirketler BIST100 endeksine gorece beklenen
performanslarina gére notlandiriimigtir. Raporda gecgen hisse senedi hedef fiyatlari 12 aylik dénemi kapsamaktadir.

- Asagidaki notlandirma analistlerin takipleri altindaki hisseler icin arastirmalarini ve digtncelerini tam olarak yansitmak
igin kullaniimigtir:

Endeks Uzeri Getiri: Hisse senedinin éniimiizdeki 12 aylik dénemde getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin lizerinde
olmasi beklenmektedir.
Endekse Paralel Getiri: Hisse senedinin éniimiizdeki 12 aylik dénemde getirisinin, BIST100 endeksinin getirisine yakin
olmasi beklenmektedir.
Endeks Alti Getiri: Hisse senedinin dniimiizdeki 12 aylik dénemde getirisinin, BIST100 endeksinin getirisinin altinda
olmasi beklenmektedir.
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UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma &zeldir ve gizlidir. Hicbir sekilde Uglincu kigilere aciklanamaz ya da
yayinlanamaz. Yetkili alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya
mesajda yer alan hususlarla ilgili olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya
alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz lutfen mesaji sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Génderen ve Yatirrm Finansman
Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu, gincelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, icerik
Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir. Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatinm Finansman Menkul
Degerler A.S.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her turli veri, yorum ve degerlendirmeler hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa
kosullari ve givenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmigtir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek
hatalardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirirm danismanhgi hizmeti, kigilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir.
Burada yer alan ve higbir sekilde yénlendirici nitelikte olmayan icerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gortislerine dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta iceriginde
yer alan cesitli bilgi ve goriislere dayanilarak yapilacak ileriye donuk yatirimlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek
zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Mesajin iceriginden, iletiimesinden, alinmasindan,
saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, virlis icermesinden ve sisteminizde yaratabilecegi zararlardan Yatirnrm Finansman
Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatinm Finansman bu mesajin igerigi ve ekleri ile ilgili olarak hukuki agidan herhangi bir
sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkir ederiz.
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