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SODA (SODA.IS) AL

Kimya

Petrol Fiyatlar 1. Ceyrekte Kendini Gosterdi...

® 2003 yilinin ilk ¢ceyreginde net satis gelirlerini dolar bazinda
%3 arttiran Soda Sanayi’'nin maliyetleri petrol fiyatlarindaki
artislardan dolayr olumsuz yénde etkilendi. Kisa vadeli
yabanci para cinsinden olan borglarin artmasi neticesinde
finansman giderleri yikselen Sirket'in net kar %43 daralarak
US$0.8 mn’a disti. Halihazirda i¢ piyasada tekel
konumunda olan Soda Sanayi, Beypazari Trona tesislerinde
Uretim faaliyetlerinin planlandidi gibi en ge¢ 2004 yili sonuna

0.0

§ é § § kadar tamamlanmasi durumunda, i¢ piyasada rekabet ile
N N o o kars! karsiya kalabilir. Indirgenmis Nakit Akim Analizimize
gore Sirket'in degerini US$95 mn olarak hesaplamaktayiz.
Suanki 58.5 piyasa degerine gére 62% iskontolu islem géren

e SODA US ¢ ====Endekse Relatif

TL US ¢ Soda hisseleri igin AL tavsiyesinde bulunuyoruz.
Hisse Fiyati 1,330 0.09
IMKB-100 10,644 075 ® Soda Sanayi'nin toplam satiglari miktar bazinda 2003 yili 1.

ceyreginde bir 6nceki yihn ayni dénemine gore %4.6
oraninda artarak 299,697 ton’a ulasti. Ayni dénemde

Takas Orani 20% Sirketin  soda bazhi Urinlerinin  satiglari %3  artig
kaydederken, krom bazl UrGnlerin satisi %4 gerileyerek
Getiri 18,700 ton’a dusti. Sirket gergeklestirdigi bu satiglardan US
1Ak 3Aylk 12 Aylik $2§ mllyong ihracattan olmak lzere net US$45.4 milyon
gelir elde etti.
TL -4.0% -6.9% -1.6%
usD 1.0%  58%  3.3%

e |hracatin toplam satis gelirleri igerisindeki payl 3 puan

Eiicten 2elin SR R PC, artarken, 2003 yilinin birinci geyredinde TL’nin giiglii seyri
yurt digi satis gelirlerinin yUkselmesini dnledi. Maliyetlerin %

Piyasa Degeri 50’sini olusturan petrol fiyatlarinin 2003 yilinin 1. ¢ceyreginde
Cari Hedef gectigimiz yilin ayni dénemine gére Irak Savasi nedeniyle

Milyon USS$ 585 950 ortalama %44 artmasi amortismandan arindiriimis brut kar

marjinin %35ten %28’e gerilemesine sebep oldu.

S CEEET ® Artan satis hacmine karsin faaliyet giderlerinde yikselig

2001 2002 20037 yasanmadi. Diger taraftan Sirket'in 2002 yili bagindan bu

F/S 0.60 0.31 0.31 yana devam eden yatirimlari dolayisiyla amortisman giderleri
FD/S 0.65 0.38 0.44 %10 artarak US$3.7 milyon olarak gergeklesti. Sonug olarak
ED/FVAOK 267 1.71 203 FVAOK marji brit kar marjindaki daralmaya paralel olarak 6

puan geriledi ve %15’e distu.
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2003 1. Ceyrek Finansal Tablo Analizi
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Ozet Finansal Tablolar (milyon US$)

2003/03 2002/03 Degisim

Net Satislar 45.4 441 2.8%
Brut Kar 9.1 119 -23.4%
E. Faaliyet Kari 2.8 4.9 -43.2%
FVAOK 6.7 9.2 -271%
Net Faal. Disi Gelir 1.8 0.7 154.5%
Finansman Gideri -2.7 -1.0 174.2%
Net Kar 0.8 1.5 -43.5%
Hazir Deger+MK 2.8 13.2 -78.6%
Ticari Alacaklar 32.5 28.3 15.0%
Stoklar 15.1 13.6 10.8%
Ticari Borglar 5.5 5.1 8.4%
Kisa Vadeli Borg 22.8 6.6 246.6%
Uzun Vadeli Borg 3.6 44 -17.5%
Ozkaynaklar 65.5 716 -85%

Yatirmlar... Soda Sanayii Mersin Limani'nda baslattigi Silo
Projesi galismalar kapsaminda siirdiirdigi silo ingaatina Ekim
2002 tarihinde temel atarak basladi. Silo 10,000 ton agir soda
depolayacak kapasiteye sahip olup, gemilere saatte 400 ton
yukleme imkani saglanacak ve Ozellikle dis pazarlardaki
rekabette 6nemli bir altyapi olanadi saglayacaktir.

Yilin geri kalaninda disen petrol fiyatlarindan ve yeni yapilan
Silo’dan Soda Sanayi’nin olumlu yénde etkilenecegdini disiniy-
oruz. Diger taraftan soda ve krom fiyatlarinda yilin geri kalan-
inda bir artis 6ngdérmiiyoruz. Bu varsayimlar altinda Sirket'in
2003 yili sonunda US$180.7 milyon satis geliri ve US$39.1
milyon FVAOK elde etmesini bekliyoruz. Net kar tahminimiz ise
US$12.6 milyon'dur.
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Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu
dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu yayinda
yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere
bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi
ya da adi gecen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.'nin bagli kuruluslari,
calisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli
olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2003 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir
yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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