2C 2000 Sonuglan STRAT E" n
CARSI MAGAZACILIK (CARSLIS)

PERAKENDE & HAZIR GiYiM Tavsiye: Biriktir
Yatinm Disiincesi : Pozitif
08 Eylil 2000 Piyasa Degeri:$136min

o Marjlarda iyilesme belirtileri...

e Faiz, vergi, amortisman éncesi kar'da reel anlamda %122 biiyiime...

Carsi Magazacilik ilk alti ay itibariyle 707 milyar TL Ortaklik Yapisi %

($1.2miIn) net zarar agiklamistir. Bu rakam yilin ilk Boyner Holding A.S 59.98
ceyregi ile karsilastinldiginda 2.7 trilyon TL SZIZ? Arz ?8:82
($4.8min), 1999 yilinin ilk  yarnsi ile Toplam 700,00

karsilastinldiginda da 1.6 trilyon TL ($4.2min)
gerileme géstermistir.

Carsi'nin net satislar reel anlamda %6.9 oraninda blyime goéstermis ve 2C99'da $86.4min olan net

satigslar 2000 yihnin ik c¢eyredinde Satislarin Dagilimi (mIn TL) 2C 99 2C 00 %
$93.3min'a  yikselmistir.  Satiglardaki Perakende Mal Satisi 35,152,868 59,334,380 69%
buayimenin nedeni hazir giyim (net Kumas Satislari 609,886 512,557 -16%
satislarin icerisindeki payr %75) ve _Dger Satislar 33,670 8,249 -76%
kozmetik (net satiglar igerisindeki payi _Toplam 35,796,424 59,855,186 67%

%15) bélumlerindeki satiglarin artmasindan dolayidir.

Yilin ilk yarisi itibariyle, satiglarin maliyeti bir énceki yilin ayni dénemine gére reel anlamda %5
oraninda artarak 21.15 trilyon TL ($56.0min)'den 35.56 trilyon TL($59.6min)'ye ylkselmistir. Buna
ragmen satis maliyet marji %65'ten %64'e gerilemistir. Bu %1'lik dusus brit satis kar marjlarini ayni
oranda yukselterek bir dnceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda %35'ten %36'ya yukseltmistir.

Stok devir siiresi 1999 yilinin ayni dénemi ile —Rasyolar (giin) 2Q99 2Q00
karsilastirildiginda 4 gun artarak 90 ginden 94 gun'e  Stok Devir Stresi 90 94
cikmigtir.Carsi'nin  bor¢ ©6deme siiresi 27 gUn Borc Odeme Siresi 120 147
artarak bir onceki yilin ayni dénemine gére 120  Ajacak Tahsis Siiresi 58 68
gunden 147 gune yukselmistir bunun sonucunda Net Nakit Dongisi 28 15

sirket elindeki nakti daha uzun sure tutmustur. Carsi,
1999 yilinin ilk yarisinda alacaklarini 58 giinde tahsil ederken bu stre 2000 yilinin ilk yarisinda 10
glin uzayarak 68 gune yukselmistir ama bor¢ ddeme siresindeki artistan daha yavas artmistir. Sonug
olarak, net nakit déngii siiresi 13 gun iyilesme gostererek 1999 yilinin ayni dénemi ile
karsilastinidiginda 28 ginden 15 giine dusmaustar.

Carsi'nin briit kar1 2000 yilinin ilk yarisinda bir énceki yilin ayni dénemine gore reel anlamda %10
oraninda blyutyerek 11.45 trilyon TL ($30.3min)'den 20.08 trilyon TL ($33.7min)'ye yukselmistir. Bu
sirada yine ayni dénemde faaliyet giderlerinin net satiglar igerisindeki orani bir énceki yila oranla %1
oraninda azalarak %34'ten %33'e dusmustir. Bunun nedeni genel yénetim giderlerinin (2C99: net
satiglarin %14.1'i, 2C00'da % 9.8's1) azalmasindan kaynaklanmaktadir. Yeni magazalarin agiimasi ile
birtlikte Carsi'nin ¢alisan sayisi 2000 yilinin ilk yarisinda bir édnceki yilin ayni dénemine goére 1,761'ten
2,125'e yukselmistir. Bunlarin sonucunda Carsi'nin 2C99'da 250 milyar TL ($0.7 milyon) olan esas
faaliyet kari, bu yilin ikinci gceyreginde 1.56 trilyon TL ($2.6 milyon)'a yikselmistir.

Yine, sirket icin pozitif bir gelismede faiz, vergi, amortisman 6ncesi karin %122 oraninda reel
biiyiime géstererek (FVAOK) 2C99'da, $1.6 min'dan 2C00'de $3.6 min'a ylukselmesidir.Yine,
2C99'da %2 olan FVAOK marjida 2C00'de %4'e yiikselmistir.
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2000 yilinin ilk yarisinda Carsi'nin faaliyet digi gelirleri 1999 yilinin ayni dénemine goére reel anlamda
%96 reel buyime goéstermistir. Sirketin 2C99'da $2.1 min olan net faaliyet kari, 2C00'de $3.2min'a
yukselmistir. Finansal gider marji dedismeyerek net satislarin %8 'i olarak sabit kalmistir. Sirketin
yilin ilk yarisi itibariyle $9.4 milyon kisa vadeli borcu ve $48.8milyon ticari borcu buna karsilik
$0.1milyon hazir degeri bulunmaktadir.

Sonug¢ olarak, satis maliyet marjlarinin iyilesmesi, faliyet gider marjinin azalmasi, ve net faaliyet
karinin yukselmesi sonucu Carsi 2000 yilinin ilk yarisinda bir énceki yilin ayni dénemi ile
karsilastinidiginda ve 1. Ceyrek sonuglari ile karsilastirildiginda daha iyi bir sonu¢ agiklamis ve
zararini azaltmistir. Garsi Magazacilik hisseleri iizerinde "BIRIKTIR" tavsiyemiz bulunmaktadir.

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 kullanilimasi 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.

2000 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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