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Bimeks
Sirket Raporu
Son Fiyat (TL) 1.37
Hedef Fiyat(TL) / Yiikselme Pot.(%) 2TU/% 34
Hisse Sayisi (bin adet) 120,000
Piyasa Degeri (mn USD) 91
Giinlik Ort. Isl. Hac. (USD) 1,644,067
Cari FIK 24.65
Cari PD/DD 1.96
Ozet Bilango (mn.TL) 2011/12 2012/03
Dénen Varliklar 165 178
Duran Varliklar 88 86
Toplam Aktifler 253 265
K. Vadeli Borglar 152 174
U. Vadeli Borglar 8 6
Ozsermaye 94 84
Net Nakit/(Borg) =37 -40
Net Déviz Pozisyonu -60 -52
Cari Oran 1.09 1.02
Nakit Oran 0.31 0.1
K.V.B./Top.Aktifler %60 %66
Top.Fin.Borg/Ozsermaye %51 %66
Ozsermaye Karlilgi 4% 7%
Aktif Karlihgi 0% 3%
Gelir Tablosu (mn.TL) 2011/03 2012/03
Satiglar 91 113
Satiglarin Maliyeti (-) 76 92
Briit Kar 15 21
Faaliyet Gid. (-) 12 17
Esas Faal. Kan 3 4
Dig.Faal.Gelir/Gider (Net) 0 1
Finansman Gelir/Gider (Net) -5 -2
Donem Kari -2 2
Vergi ve Yasal YUk. -1 0
Net Kar -1 2
FAVOK 6 7
Brit Kar Mariji %16.9 %18.7
FVAOK Mariji %6.3 %5.8
Net Kar Marji -%1.0 %1.6
Fiyat Performansi
IMKB Rolatif lay 1%

3ay -15%

12 ay -30%
us$ 1ay 1%

3ay -20%

12 ay -45%

Gedik Yatinm Aragtirma Bolimii

Tel: +90 216 453 00 00
Fax: +90 216 453 01 01
E-Posta: arge@gedik.com
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1990 yilinda kurulan Bimeks, Tirkiye'nin ilk teknoloji perakendecisi konumundadir.
Sirket Haziran 2012 itibariyle 40 sehirde 40.000 m2 alanda, toplam 64 magaza ile
hizmet vermektedir. “Perakende Tuketici Elektronigi ve Bilisim Teknolojileri’
sektdriinde faaliyet gdsteren Bimeks'in satisini yaptigi ana uriin kategorileri; bilgisayar,
tuketici elektronigi ve telekomiinikasyon uriunleridir. Ortaklari arasinda Londra
merkezli yatinm fonu RP Capital Grubu’nun da yer aldigi Bimeks’in gogunluk hissesi

Akgiray Ailesi’'nde (%44,2) bulunmaktadir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve iyeleri yatinm o}
degildir. Yatinm danismanhigi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yénetim sirketleri, mevduat
kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda il yatirnm g1 so! i

cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bimeks (i¢ kanalll bir ig biyiitme modeli ile gahgmaktadir: Teknoport magazalarinin
yayginlastinimasi, franchise aginin genisletilmesi, online satis (e-magazacilik) gelirlerinin artirimasi.
Bu model Bimeks'e 2009-2011 vyillari arasinda yillik bilesik ortalama %34 blyime ile sektdr
ortalamasinin {izerinde bir bilylime saglamistir.

Ozgiin franchise modeli sirkete liyet avantaji sagl: dir. Bimeks; magaza operasyonel
giderlerini ve sabit yatinmlarini is ortaginin karsiladigi, sirketin sadece stok yonetiminde rol aldig
sistem ile madaza aciliglarina iligkin sabit maliyetlerini degiskenlestirmekte bdylece maliyet avantaji
saglamaktadir. Ayrica Bimeks bu yontemle kriz dénemlerindeki durgunluga karsi kendini koruma
altina almaktadir.

Sirketin online satiglari toplam satislar igerisinde, %8,5 paya sahiptir. 2012 sonu itibariyle online
satislarin toplam igindeki payinin %10'a ulagsmasi beklenmektedir. Ayrica "Bidakka" sistemiyle hizli
lojistik saglamasi, yliksek Uriin standartlar ve sektériin e-ticaret igin uygun bir kanal olmasi, sirket
agisindan olumludur.

Bimeks'in pazar payi, Teknoloji perakendecili§i sektoriinde %8,6 olarak gergeklesmistir. "Beyaz
esya" ve "kiiglk ev aletleri" segmentlerini hari¢ tuttugumuzda bu pay %9,4 olmaktadir. Bimeks
yurtici pazar paylarinda 4. siradadir.

Bimeks, Sektoriinde kredi derecelendirmesine sahip tek kurulustur. JCR-ER'nin raporuna gore
sirketin uzun vadeli ulusal kredi notu BBB+ olarak belirlenmistir.

Net doviz agik pozisyonu bulunan Bimeks; TL’nin dolar karsisinda deger kaybetmesi durumunda kur
farki gideri yazmaya devam edecektir. Bu durum S$irket igin kur riski yaratmaktadir. Bimeks hedging
mekanizmasiyla(vob islemleri) bu riskten korunmaya galismaktadir.

Bimeks'in 2012 1.geyrek net kan 2011 yilinin ayni dénemine gére %300 artarak 1,8 milyon TL olarak
aciklandi.(2011/03: -888 bin TL) Sirket 2011 yili dérdiincii geyreginde 1,7 milyon TL kar agiklamisti.

Sirketin 2012 yil 1.geyrek cirosu, 2011 yilinin ayni dénemine gére %24 yiikselerek 113 milyon TL
olarak gerceklesmistir ve satiglarin tamami yurtici satislardan olusmaktadir. Satislar icinde en biyiik
paya %51 ile IT drlinleri (Bilgisayar, tiiketici elektronigi vs.) sahip olmaktadir. En ylksek satis
biiylimesini ise %113 ile cep telefonlan satiglar gergeklestirmistir.

Bimeks'in 2012 yili 1. geyreginde FVAOK’(i 2011 yilinin ayni dénemine gére %16 artarken, 2011 yil
4.geyregine gore %29 digerek 6,6 milyon TL (2011/03: 5,83 milyon TL) seviyesinde gergeklegmigtir.
Bu rakamlara gore 2011 yili 1. geyreginde %6,3 olan FVAOK mariji, %5,5 olarak gergeklesmistir.
FVAOK marjindaki bu distsin temel sebebi, franchise giderlerinin artmasi ve agilan Teknoport
magazalar igin yapilan reklam giderleridir.

Sirketin 2012 yilinda satis gelirlerinin, 2011'a oranla %15 ylkselerek 563 milyon TL dizeyinde
olugmasini, FVAOK'ln ise, 2011'a gore %16 yikselerek 44 milyon TL olmasini beklemekteyiz. 2012
yil net kar beklentimiz ise 2011 yili karina oranla %57 yiikselerek 15 milyonTL olacagi yéniindedir.
Sirket igin 2012 yili tahmini rakamlari ile hesaplamig oldugumuz piyasa carpanlari 10.7x F/K, 1.5x
PD/DD, 4.4x FD/FVAOK ve 0.3x FD/Satiglar diizeyindedir .
Bimeks igin hedef fiyat 2.0 TL olup yiizde 39 yiikselme potansiyeli ile 6nerimiz 'Endeks Uzeri

Getiri'dir.
Net Satiglar FVAOK Net Kar Firma Deg.
(mn.TL) (mn.TL) (mn.TL) FIK PD/IDD  * cu 8K Ozsermaye karliigi
2011 396 36 4 34.2 1.4 4.8 7%
2012(T) 563 44 15 55 0.8 2.7 15%

2013(T) 648 51 23 3.5 0.8 2.4 34%
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YATIRIMCI OZETI

1990 yilinda kurulan Bimeks, Tirkiye’nin ilk teknoloji perakendecisi konumundadir. Sirket Haziran 2012
itibariyle 40 sehirde 40.000 m2 alanda, toplam 64 magaza ile hizmet vermektedir. “Perakende Tiketici
Elektronigi ve Bilisim Teknolojileri” sektériinde faaliyet gosteren Bimeks'in satisini yaptigi ana riin
kategorileri; bilgisayar, tiiketici elektronigi ve telekomiinikasyon trlinleridir. Ortaklan arasinda Londra merkezli
yatinm fonu RP Capital Grubu'nun da yer aldigi Bimeks’in cogunluk hissesi Akgiray Ailesi'nde (%44,2)

bulunmaktadir.

indirgenmis Nakit Akimlarina gére yaptigimiz degerlemede Bimeks igin 240 milyon TL (2 TL/ hisse) hedef

piyasa degeri hesaplamaktayiz.

Sirketin 2012 yilinda satis gelirlerinin, 2011'a oranla %15 yiikselerek 563 milyon TL diizeyinde olusmasini,
FVAOK'Un ise, 2011'a gére %16 yiikselerek 44 milyon TL olmasini beklemekteyiz. 2012 yili net kar
beklentimiz ise 2011 yil karina oranla %57 yikselerek 15 milyon TL olacagi yoniindedir.

Sirket igin 2012 yili tahmini rakamlari ile hesaplamis oldugumuz piyasa garpanlari 10.7x F/K, 1.5x PD/DD,
4.4x FD/IFVAOK ve 0.3x FD/Satislar diizeyindedir

Bimeks igin hedef fiyatimiz 2.0 TL olup yiizde 39 yiikselme potansiyeli ile Snerimiz 'Endeks Uzeri Getiri'dir.

Bimeks ii¢ kanalll bir ig biiyitme modeli ile galigmaktadir: Teknoport magazalarinin yayginlastiriimasi,
franchise aginin genisletiimesi, online satis (e-magazacilik) gelirlerinin artinimasi. Bu model Bimeks'e 2009-
2011 yillan arasinda yillik bilesik ortalama %34 biyime ile sektdr ortalamasinin {zerinde bir blyime
saglamistir. Oniimiizdeki dénemlerde bu performans devam edecektir.

Ozgiin franchise modeli sirkete maliyet avantaji saglamaktadir. Bimeks; magaza operasyonel giderlerini ve
sabit yatinmlarini is ortaginin karsiladigi, sirketin sadece stok yonetiminde rol aldigi sistem ile magaza
acllislarina iliskin sabit maliyetlerini degiskenlestirmekte bdylece maliyet avantaji saglamaktadir. Ayrica
Bimeks bu yontemle kriz ddnemlerindeki durgunluga karsi kendini koruma altina almaktadir.

Sirketin online satiglan toplam satiglar igerisinde, %8,5 paya sahiptir. 2012 sonu itibariyle online satiglann
toplam igindeki payinin %10'a ulagmasi beklenmektedir. Tirkiye'de online satiglarin penetrasyon oraninin
diisuk olmasi ve bu oranin ylikselecedi gdz 6nline alindidinda, Sirketin maliyet yapisi iyilesecek ve Sirkete
avantaj saglayacaktir. Ayrica "Bidakka" sistemiyle hizli lojistik saglamasi, yiksek triin standartlari ve sektoriin
e-ticaret icin uygun bir kanal olmasi, sirket agisindan olumludur.

Sirket, yilda ortalama 25 magaza ile; 2015 yili sonunda 81 ilde 154 magazaya ulagsma hedefi belirlemistir.
Ayrica her sene 4 blylik Teknoport agilmasi planlanmaktadir. Boylece Bimeks satis alani bliyimesine paralel
bir satig geliri blylimesi elde edecektir.

2012 yih 1. geyreginde, personel basina satislarda sektdr ortalamasinin Ustinde 663,317 TL seviyesine
ulasan Bimeks, m2 basina 14.100 TL satig rakamina ulasmistir. Sirket, 2015 sonu itibariyle 81 ilde 154

magaza ve 91.000 m2 satis alanina ulagsmayi hedeflemektedir.

Bimeks’in pazar payi, Teknoloji perakendeciligi sektérinde %8,6 olarak gergeklesmistir. "Beyaz esya" ve
"kilglk ev aletleri" segmentlerini hari¢ tuttugumuzda bu pay %9,4 olmaktadir. Bimeks yurtici pazar paylarinda

4. siradadir.

Bimeks, Sektorlinde kredi derecelendirmesine sahip tek kurulustur. JCR-ER'nin raporuna gore sirketin uzun
vadeli ulusal kredi notu BBB+ olarak belirlenmisgtir.
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Sirket pazarda dérdiinci durumdadir

Bimeks sekiorin izerinde bir biyime
gerceklegtirmigtir

Bimeks, sektoriinde rating raporuna
sahip tek kurulugtur.

Biiyidme modeli avantaj / Kur riskine
karsi hassas

Bimeks’in GfK verileri lzerinden hesaplanan pazar payi, Teknoloji perakendeciligi sektérinde %8,6
olarak gerceklesmistir. "Beyaz esya" ve "klglk ev aletleri" segmentlerini hari¢ tuttugumuzda bu pay
%9,4 olmaktadir. Bimeks yurti¢i pazar paylarinda 4. siradadir.

Bimeks'in faaliyet gosterdigi "Perakende Tiketici Elektronidi ve Bilisim Teknolojileri" sektdrii 2009 yilinda
daralan, Tirkiye ekonomisine paralel olarak daralmis; 2010 ve 2011 yillarinda yaklasik %8,5 blyliyen
GSYiHya gére 2,6 kat bilyiime gdstermistir. 2009-2011 yillari arasinda satislarin yillik bilesik biiyiime
oranlarinda; "TUketici Elektronigi Perakende" sektérii ortalama %23, "Teknoloji Perakendecileri" sektori
%30 blyimls iken, Bimeks pazarin lstiinde bir performans gostererek %34 bilyiime
gerceklestirmistir.

Sektor, 2009 yilinda global krizin de etkisiyle tiiketici elektronidi perakendeciligi satislarinda sert diisus
yasanmis olsa da 2010 yilinda toparlanmaya baslayan ekonomide, alim giiciintin iyilesmesi sonucunda,
2011 ve 2012 yillarinda sektérde teknolojik ve yenilikgi Urtnlerin de piyasaya surlliyor olmasinin
destegdiyle sektérde olumlu biiyime performansi gerceklestirmesi beklenmektedir. Bu beklentiyle birlikte
satiglarin 2012 yili sonunda 14,3 milyar dolar seviyesine ulasacagi 6ngérilmektedir. Buna paralel
olarak Bimeks'in 2012 yil 1.ceyrek cirosu, 2011 yilinin ayni donemine gore %24 yiikselerek 113
milyon TL olarak gerceklegmistir ve satiglarin tamami yurtici satiglardan olugmaktadir. Satiglar
icindeki en biiyiik pay %51 ile IT uriinleri (Bilgisayar, tiiketici elektronigi vs.) sahip olmaktadir.
Uriin gruplari igerisindeki en yiiksek biiyiime ise %113 ile cep telefonlar satisindan elde edilmistir.

Tuketici Elektronigi Sektori Perakende Satiglari (mn USD)

YOBB: -%1.9
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Bimeks, BBB+ Uzun Vadeli kredi notu ile, sektériinde kredi derecelendirmesine sahip tek kurulustur.
"JCR-Eurasia" tarafindan 12 Nisan 2012'de hazirlanan rapora gore sirketin Uzun Vadeli Notu BBB'den
BBB+'ya, kisa vadeli ulusal notu ise A-2'den A-3'e yiikseltilmis ve gériinimi duragan olarak belirlenmigtir.
Bu noktada; 2011 yili Nisan ayi igerisinde hisselerinin bir kisminin IMKB'de halka arz edilmesiyle elde
edilen likidite olanagi sayesinde, borgluluk ve 6z kaynak bilesimi olumlu yonde etkilenen Bimeks'in; kur
riskine acik kisa déviz pozisyonunun kar lGzerindeki negatif baskilari devam etmektedir. Bununla birlikte
satiglar, karliik ve 6z kaynak yapisi arasindaki iliski etkinlik oranlarini yulkseltmistir. Not gérinimu
konusunda firmanin faaliyet sonuclar ve Turkiye'nin dis finansman surdirilebilirliginin tretecegi zorluklar
izlenmeye devam edilecektir. Kisa vadede izlenecek durum ise bu yil icinde gergeklesecek tahvil anapara
geri 6demesinin Bimeks'’in finansallarina yansima diizeyi olacaktir.

Bimeks'in gli¢lii yonleri;

«Sirket, yilda ortalama 25 magaza ile; 2015 yili sonunda 81 ilde 154 magdazaya ulasma hedefi belirlemistir.
Ayrica her sene 4 blyiik Teknoport agiimasi planlanmaktadir. Bdylece Bimeks satis alani biylimesine paralel
bir satis geliri biylimesi elde edecektir.

« Sirketin satis aginin yayginlagsmasi, satis alaninin blyiimesi, franchising modelinin gelismesi ve web
kanaliyla satiglanin destegi sirketin ciro bilyimesine olumlu katki yapacaktir.

« Ozgiln franchising modeli ile, sabit maliyetlerini degisken maliyet haline gelmekte; bdylece kriz
dénemlerindeki durgunluga karsilik kendini koruma altina almaktadir.

« Sirketin online satiglan toplam satislar igerisinde, %8,5 paya sahiptir. Bu oranin énimiizdeki yillarda
ylikselme potansiyeli, sirketin maliyet yapisini iyilestireceginden, énemli avantaj saglayacaktir.

Bimeks agisindan riskler ise su sekildedir;

« Sektoriin rekabetci yapisi, pazar penetrasyonu artirma konusunda sirkete olumsuz yansimaktadir. Bu
rekabetgi yapi, satig alanini biiylitme baskisi olugturmakta ve yiiksek yatinm harcamalarina yol agmaktadir.

« Satislarin kredi karti agirlikli olmasi faiz riskini artirmaktadir. Faizlerdeki ylikselmenin talebe olan etkisinden
dolay! satis hacminde ve kar marjlarinda daralma yasayacak, bu da ciro hedefi ve yeni magaza aciliglan
lizerinde sorun yaratacaktir.

* Net doviz agik pozisyonu bulunan Bimeks, TL’nin dolar karsisinda deger kaybetmesi durumunda kur farki
gideri yazmaya devam edecektir. Bu durum sirketin kur riskini artirmaktadir.

« Finansal giderler ve &zellikle agik doviz pozisyonu karlilik géstergeleri (izerinde baski olusturmaktadir.
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Sirket, 6zgiin franchise modeli ile

yera P

Agdustos 2010’da is ortakligi temelli franchising modelini uygulamaya gegirmistir. Bu modele gore is ortag;
bir kereye mahsus marka bedeli 6demektedir. Magazanin yatinmi ve insaatina iliskin tim giderler ile
isletme sirasinda magazaya yapilan giderler is ortag tarafindan karsilanmaktadir. Stoklar, Bimeks
tarafindan saglanmakta ve giderleri higbir sekilde is ortagina yansitiilmamaktadir. is ortagl bu noktada
Bimeks gibi ¢alismakta ve satiglar Bimeks hesabina yapmaktadir. Sirket bunun karsiliginda is ortagina
hasilattan pay 6demektedir. BOylece is ortaginin magaza operasyonu sirasinda yapti§i giderlerin bir
kisminin karsilanmasi amaglanmistir. Franchising modeli, Bimeks’e sabit maliyetler konusunda bir avantaj
saglamaktadir. Bimeks, magaza agilis operasyonlari sirasinda yaptidi sabit maliyetleri, is ortagina birakarak
degisken maliyetlere donustiirmektedir. Bimeks 2012 ilk geyregi itibariyle 24 adet is ortagina sahiptir

Madaza ve online satiglarda p iyel
yiksek Sirket, 1998-2011 yillari arasinda magaza adedini yillik bilesik ortalama %25,2 buyitlrken, satis alanini yilk
bilesik ortalama %38,4 blyutmustir ve 2011 yill sonunda 56 magazaya ulasmistir. 2012 yili 1. geyreginde,
personel basina satiglarda 402.522 TL olan sektdr ortalamasinin Ustiinde 663,317 TL seviyesine ulasan
Bimeks, m2 basina 14.100 TL satis rakamina ulagsmistir. Sirket, 2015 sonu itibariyle 81 ilde 154 magaza ve
91.000 m2 satis alanina ulagmayi hedeflemektedir.
Magaza Aginin Geligimi 2011 yilinda Bimeks 17,55 milyon TL yatinm ile satig alaninda
12,157 m2lik bir biyime gostermistir. Sirketin 6niimiizdeki
60 56 donemlerde is bilylitme modeli ile birlikte 2015 yili magaza ag
50 YOBB hedefleri gergevesinde, satis alani ve magaza sayisindaki
40 Magaza Sayisi: %25.2 36 bliyime ftrendinin ayni ivmeyle siirecegini sdylemek
Satig Alani: %38.4 mimkinddr.

$ & NN
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m Magaza Sayisi

Yilksek Uiriin standartlan ve kiiresellesen iiretim siireci nedeniyle elektronik perakendeciligi sektériiniin, e-
ticaret i¢in uygun bir kanal olmasi da sirket agisindan olumludur. Ayrica Bimeks, Aralik 2011'de devreye
aldigr “Bidakka” sistemiyle 180 dakika icinde mdusterisine istedigi saatte teslimat saglayarak, hem sabit
maliyetlerde 6nemli bir avantaj saglamis hem de e-magaza gelirlerini artirmigtir. Bimeks’in online satig
gelirlerinin toplam {riin satiglan igerisindeki payinin 1. geyrek sonundaki %9,5'tan 2015 yilina kadar % 20
seviyesine gikarimasi hedeflenmektedir. Online kanalda hizli dagitim hizmetlerinin genis alana yayiimaya
baslamasiyla Bimeks'in rekabet avantaji saglamasi beklenmektedir.

Finansal Yiikiimliiliikler ve Net Finansal Borg

2009 2010 2011
Sirket'in 2012 yili 1.ceyrek sonuglarina gore, net H ﬂ
Sirketin net borg pozisyonu dismistir.  aclk  ddéviz  pozisyonu 43  milyon TL "7
seviyesindedir. Sirketin elinde, kur oynakliklarina ) 441
kargi koruma amaciyla vob kontratlarinin __ 387
bulunmasi, sirketin pazar penetrasyonu ve ciro } 3.6
blylimesine odaklanabilmesine yardimci
olacaktir. @Net Finansal Bor¢ @Kisa Vadeli Finansal Bor¢ @Uzun Vadeli Finansal Borg

Yiiksek finansal borg, likidite oranlarin

Net isle

disdrmistdr.

ermay $.

sdrdyor

Sirketin 2012 yili 1.¢eyreginde aktifleri yilbasina gére %4,7 biylrken, 6z kaynaklan %10,3 kiglUlmustir .
Bu kiiglilmede 11.4 milyon TL'lik Bimeks hisse senedinin geri alimi énemli rol oynamistir. Buna paralel
olarak Bimeks'in aktif karlihdi, %3, 6zkaynak karlligi %7 olarak gerceklesmistir. Bimeks, %63'lik Toplam
Borg / Toplam Aktif oraniyla; varliklanni, 6zkaynaklarindan gok borglar ile elde eden bir yapiya sahiptir.
Ozkaynak/Toplam Pasifler %37 ile sektdriin en yiiksek oranidir. Bu durum sirket (izerinde kredi riski
olusturmaktadir. Donen varliklarin %9’u hazir degerlerden olugsmaktadir ve sirket 1.02 seviyesinde cari
orana ve 0.10 oraninda asit-test oranina sahiptir. Sirketin bu rasyolarina bakildiginda, likidite oranlari
2011'e kadar diizelme gosterirken 2012 yilinin 1. geyreginde gerileme yasamistir ve iyilesme ihtiyaci
bulunmaktadir. Sirketin 2012 1. geyregindeki yiiksek finansal borcu rasyolardaki bu diigiisiin temel sebebi
olarak gériilmektedir. Hisse, IMKB ile kiyaslandiginda, son bir ayda borsanin %7 altinda son {i¢ ayda ise
%19 altinda performans gostermistir.

Ayrica sirketin, 2008-2010 yillan arasinda negatif
olarak gergeklesen net isletme sermayesi, 2011
yilinda pozitife donusmustir. Sirketin kisa vadeli 20,000,000 %

Net igletme Sermayesi Degisimi

10,000,000 e

yukimlilikleri artmasina ragmen dénen varliklan N

daha hizli bliyliyen Bimeks, 2012'nin 1. geyreginde 0000000 206 2007 \ 2008 2000
de bu ykselis trendini devam ettirerek 4 milyon TL 20,000,000

net igletme sermmayesi yaratmigtir. Bu iyilesme 230,000,000 AN

\
seyrinin 6nimiizdeki dénemlerde de siirecegini 40,000,000

ongoérmekteyiz. 50,000,000 .
-60,000,000
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Bilangolar (mn TL) 2011/12 2012/03
DONEN VARLIKLAR 165 178
Hazir Degerler 1M 15
Menkul Kiymetler 0 0
K.V.Ticari Alacaklar 28 25
Diger Kisa Vadeli Alacaklar 0 1
Stoklar 118 130
Diger Donen Varliklar 3 3
DURAN VARLIKLAR 88 86
U.V.Ticari Alacaklar 0 0
Diger U.V. Alacaklar 0 0
Finansal Duran Varliklar 0 0
Maddi Duran Varliklar 30 30
Maddi Olmayan Duran Varliklar 55 54
Diger Duran Varliklar 0 0
TOPLAM AKTIFLER 253 264
KISA VADELI YUKUMLULUKLER 151 174
K.V. Finansal Borglar 44 53
K.V.Ticari Borglar 103 101
Diger Kisa Vadeli Borclar 1 1
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 8 6
U.V. Finansal Borglar 4 2
U.V. Ticari Borglar 0 0
Diger Uzun Vadeli Borglar 0 0
ANA ORTAKLIK DISI OZSERMAYE 0 0
OZ SERMAYE 94 84
AZINLIK PAYLARI 0 0
TOPLAM PASIFLER 253 264
BUYUME ORANLARI

Ozsermaye 234% 206%
Aktif 32% 29%
LIKIDITE ORANLARI

Cari Oran 1.09 1.02
Asit-Test Orani 0.31 0.27
BORGLULUK ORANLARI

Ozsermaye/Aktif toplami 37% 32%
Toplam Borg/Ozsermaye 170% 215%
KARLILIK ORANLARI

Ozsermaye Karliligi 3.8% 7.4%
Aktif Karlilig 0.5% 2.6%

Gelir Tablolari (mn TL)
Net Satiglar 120
Satiglarin Maliyeti (-)

Briit Kar/Zarar

Faaliyet Giderleri (-)

Esas Faaliyet Karv/Zarari

Diger Faaliyetlerden Gelirler
Diger Faaliyetlerden Gid. ve Za.(-)
Finansman Gelirleri

Finansman Giderleri (-)

Faaliyet Kari/Zaran

istiraklerden Gelir/Gider

Ana Ortaklik Digi Kar/Zarar

Vergi Oncesi Kar/Zarar
Odenecek Vergi ve Yasal Yik. (-)
Net Dénem KarvZarar

Donem Amortismani

FVAOK

FVAOK - Son 12 A
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4.Geyrek
BUYUME ORANLARI % Deg.
Net Satiglar 20%
Esas Faaliyet Kan -34%
FVAOK -21%
Net Kar -65%
KARLILIK ORANLARI 4G10
Briit Kar Marji 21.7%
Esas Faaliyet Kar Marji 9.7%
FVAOK Mari 11.7%

Net Kar Marji 4.9%
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Kar Marijlar

DONEMSEL
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