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e Bimeks’i  “Endeksin Uzerinde” getiri beklentisi ile arastirma Stock Data

kapsamimiza aliyoruz. Hisse icin 12 ayhk hedef fiyatimiz 2.42TL Hisse (Reuters, Bloomberg) BMEKS.IS, BMEKS TI
seviyesinde olup su anki seviyeye gore %35 yukari potansiyel ima Piyasa Deg. (TLmn) 216

ediyor. Bimeks, sektordeki iki oyuncu olan Electroworld ve Darty’e Hisse adedi (000) 120,000

iliskin satin alma islemini tamamlayarak, tiiketici elektronigi pazarinda Ha"_(a agikhik - 33%

sektorun glicli oyuncularindan biri haline geldi. Sirketin ¢ok kanalli Hacim (3 ay, bin TL) 2.5

dagitim stratejisiyle (kendi magazalari, franchise, online satis) sektoriin Net borg (2014/99' TLmn) 168

BIST-100 Endeksi (TL.) 77,958 / 34,332

glcli blylimesinden fayda saglayama hazir oldugunu distniyoruz.
Bimeks, 2014 ve 2015 tahmini nakit faaliyet karligi (VAFOK) carpani
bazinda kiresel captaki benzerlerine goére sirasiyla %20 ve %36

Hisse verileri 5 Kasim 2014 itibariyladir.

iSkOﬂtO'U i§lem géruyor. 1.4 BMEKS - Fiyat & Endekse Gore Performans TL 21
o Turk tiketici elektronigi sektoériinde c¢ift haneli biiyime tahmin 1.2 P19
ediyoruz. Sektdrde 2013-2016 donemi igin dolar bazinda %13 (TL

bazinda %23) yillik bilesik ciro bliyimesi 6ngériiyoruz. Satin almalar 1o 7
sonrasinda Bimeks’in ayni dénemde %39 vyillik bilesik biylimeyi 0.8 L 15

yakalamasini bekliyoruz. Piyasanin Bimeks'in bu glcli blylUmesini

yeterince dikkate almadigini saniyoruz. 0.6 1 ; ; ; ; ; L3
Kas-13 Oca-14 Mar-14 May-14 Tem-14 Eyl-14 Kas-14

Endekse Gore (Sol Eksen)

e Karl bilyiime odagi. Kredi kartina getirilen kisitlamalar sonrasinda Hisse Fivati (Saj Eksen)

sektoriin 6nimuzdeki donemde daha istikrarl bir karlihga erisecegini
disiiniyoruz. Magaza i¢i finansman yoéntemiyle, 2015 yilinda tiketici
ilgisinin yeniden saglanacagini diistinlyoruz. Bimeks ayrica 3C14’ten

Hisse Performans

itib ik Kib si ini faali irdi. Bimeks stok 1Hafta 1Ay 3Ay vil
|(;c| e?re; otomla\';|14’en\'/:.an;ez;ta ip ;lstenzwglls’aa n;e(;celggglrnl. |r.ne;j.s sto. T 0.4% 2.4% 6.2% 30.9%
evir hizini teki glinden te 90- glne indirmeyi Goreceli* 3.4% 101% | 116% | 28.8%

hedefliyor. Bizim tahminimiz ise daha muhafazakar dlizeyde ve 2015
icin 115 giin seklinde tahmin ediyoruz. Sirketin franchise sistemi ise
disuk maliyetli cografi genislemeye firsat yaratiyor. Bimeks, 2009 Tahminler (TLmn)

* BIST Toplam getiri endeksine gére

yilinda basladigi online perakendeyi dagitim kanallari arasina basarili bir 2013 2014T = 2015T 2016T

sekilde dahil etmistir. Sirket, 6nimizdeki donemde biyuk magaza Net Satis 697 1,307 1,601 1,785

konsepti ve online satis cirosunu artirmayi hedefliyor. VAFOK 37 62 79 88
VAFOK marji 5.3% 4.8% 5.0% 5.0%
Net Kar 8 7 12 13
FD/Satis 0.4 0.3 0.2 0.2
FD/VAFOK 7.1 6.2 4.8 4.3
F/K 23.2 31.2 18.5 16.6
Ortaklik Yapisi
SPV Bilisim ve Digs Ticaret 31.9%
Mehmet Murat Akgiray 18.5%
East Capital Asset Mgmt 5.9%
Halka Agik & Diger 43.6%

|
Litfen raporun sonunda yer alan uyari notunu okuyunuz



AKYatirim

Teknik Analiz:

Son donemdeki yiikselis sonrasinda 1.70/75 band1 {izerinde konsolidasyon
siireci hakim. Hissede bu bandi 6nemli destek olarak goriiyoruz. Asagi
kirllmasi durumunda diizeltme hareketi yasanabilecegini diisiiniiyoruz.
Yukar: hareketin yeniden giiclenebilmesi i¢in ise 1.85/90 direncinin asilmasi
gerekiyor. Kisa vade acisindan teknik gostergeler ve ortalamalarda bir miktar
zayiflama mevcut. Fakat belirginlesmesi icin yukarida belirttigimiz destek
bolgesinin asag1 kirilmasi gerekli. 1.75/70 bandma kadar yasanacak geri

cekilmeler olagan realizasyon olarak degerlendirilebilir.
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AKYatirim

Bu rapor, Ak Yatirim 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
yanligshigindan Ak Yatirim hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan
veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim
tavsiyesi, yatirrm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danigmanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatinm Danigsmanligi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yodnetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danigsmanligt
sozlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet iizerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali génderim veya diger herhangi bir teknik sebepten
dolay1 alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayr sorumlu
tutulamaz.
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