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CIMSA (cimMsA.Is) 20 Agustos 2002

Sektor: Cimento Halka Acikhik: %23
Fiyat : 6,200 TL ISE-100: 9,830
Piyasa Degeri : $127 milyon USS$/TL : 1,643,882
Hisse Adedi : 33,696,000 Lot Getiri* - ISE-100 : - %37.2
Hedef Deger : $139 milyon Getiri* - CIMSA : - %21.0
*Yilbagindan bu giine kadar US$ bazinda
Cimsa’nin gri ¢imento ve ¢ogunlugu ihrag edilen gri klinker 1.8 0.8
satiglari 2002 1.Y’sinda gegen yilin ayni ddnemine gore
sirasiyla %9.9 ve %39.1 artis gostererek 890,292 ve 195,521 1.6 L 0.7
tona ulasgti. Diger taraftan yilin 2.C’inde yurt ici piyasanin
canlanmasi ile Akdeniz Bolgesi’'nde devam etmekte olan turizm 1.4 4 L 0.6
odakl ingaat galismalari ve Adana Metrosu projeleri hazir 12|
beton satiglarinin artmasina sebep oldu. Diger Urlnlere gore ’ 105
daha yuksek kar marjli olan hazir beton ve beyaz ¢imento 1.0 4
satiglarinin sirasiyla %11.9 ve %18.4 artmasi net satis 104
gelirlerini de %10 arttirarak USD67.2 mn’a yiikseltti. 0.8 -
2002 1.C’de TL’nin deger kazanmasi maliyetleri arttirarak brdt 0.6 103
kar marjinin daralmasina sebep olmustu. Yilin 2.C’de durumun l 0.2
tersine donmesi maliyetler izerindeki baskiyi hafifletirken, kar 0.4 -
marjli yuksek drlnlerin satiglarinin artmasi amortisman hari¢ 02 | L 0.1
brut kar marjini %35.4'den %42.1’e yukseltti. Faaliyet giderleri ’
ise satig&pazarlama ve dagitim giderlerinde yasanan artisa 0.0 | | 0.0
9 o :
bagl olarak %7.4 artti ve USD5.5 mn olarak gergeklesti. 1998 1999 2000 2001 2002
Operasyonel karliligin 6nemli bir gostergesi olan Faiz Vergi —— Cimsa USc Endekse Relatif
Amortisman Oncesi Kar, maliyetlerde gorilen artigla birlikte
%18 gerileyerek USD26.2’den USD21.5’e geriledi. FVAOK
marji ,l.se.l 1|1( pulant alzdal?ra(;( %32"):/\e/A%J£tu. 2902 )E/;I‘l‘rnln ilk (Milyon US$) 1Y02 1Y01 Degi§im|
artarak %26.9'dan %35.3e Uastg) gortimektedr. | [Net Satisar 672 609  10.5%
0£0- e sHarg ' Brut Kar 70.3 63.7  10.5%
Sirket'in 2002 yili 1.C’de USD9 mn net nakit pozisyonu ilk yari E. Faaliyet Kan 14.3 18.7 -23.6%
Gerileme bk slside Sirketn 1.G sonunda fa olan tanviden | |7 AOK 215 262 -181%
. . ) o
kaynaklandi. Sirket 2002 yili iginde uzun vadeli borglarindan N_et Faal. D|§|_Gel!r 58 11.1 47'70/°
USD2 mn ve EURO3.8 mn &deme gergeklestirmesini Finansman Gideri -2.5 -11.9 '79-00/°
bekliyoruz. 2002 yilinin 1.Y’sinda bunun USD1 mn'u ve Net Kar 12.0 1.7 2.9%
UERO2.2 mn gergeklesti. Azalan finansal bor¢ stoguna bagli
olarak finansman giderlerinin de gerilemesiyle Cimsa'nin net Hazir Degerler+MK 8.6 13.8  -37.4%
kari %3 artti ve USD12 mn’a ¢ikti. Kisa Vadeli Borg 59 10.7 -44.4%
H - 0,
Cimsa'nin 2002 yili sonunda toplam USD136 mn net satis geliri Uzun Vadeli Borg 2.9 10.4 71.6%
elde edecegini bekliyoruz. FVAOK ve Net kar tahminlerimiz ise . o
sirastyla USD46.3 mn ve USD25 mn’dur. Ticari Alacaklar 256 23.5 9.2%
} Ticari Borglar 5.8 52 10.5%
Yilbasindan bugiine Endeks %37.2 deder kaybederken, Cimsa Stoklar 11.3 12.2 -6.9%
%21 d_egelr yitirmistir. Segim _nedeniyle Qlugarl _c_)lq_mlu Ozkaynaklar 90.3 77.4 16.8%,
beklentilerin satin alinmasinin fiyata yansidigini diigliniiyor USS/TL ort 1388377 998183
ve Cimsa icin “TUT” tavsiyemizi yineliyoruz. ’
Gimsa lg yemizt yineity USS/TL don.-sonu 1576711 1258815
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 kullanilmasi 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.
2002 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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