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KiPA (KIPA.IS)

Sektor:

Fiyat :

Piyasa Degeri (PD):
Hisse Adedi :
Hedef Deger :

Perakende
13,500 TL

$ 97milyon
11,811,000 lot
$100 min

Halka Agiklik:
ISE-100 :
USS$/TL :

Getiri* - ISE-100 :

Getiri* - KIPA :

%88

10,416

1,641,921

%33.4
%43.8

Kipa'nin, 2002'nin ilk yarisinda net satiglari, dolar bazinda
bir dnceki yilin ayni dénemine gére %62.2 artarak $79.5
min'a ulagsmistir. Yeni acilan hipermarketlerin net satislara
katkisi agikga gorilmeye baslanmistir. Yine bu dénemde,
satis maliyetleri, dolar bazinda %67 artis gostererek net
satislardan daha hizli blyimuis ve brit kar marji lizerinde
(%19.3'ten %17'ye gerilemistir) gecen yilin ayni dénemine
gbre negatif bir baski yaratarak %2.3 daralmaya sebep
olmustur. Satis  maliyetlerine  amortisman  giderleri
arindirildiktan sonra baktigimizda da yine 2.9 puanlik bir
yukselis gérmekteyiz. Brut kar gecen yilin ayni dénemine
gore gore dolar bazinda %71.5 artarak $13.6min dolar
olmustur.

Faaliyet giderleri gegen yilin ayni donemine goére dolar
bazinda %45.3 artmis ve $12.5min dolar olarak
gerceklesmistir. Faaliyet giderleri marji bu sirada net
satiglarin artmasindan dolayr %17.5'ten %15.7'ye
gerilemistir. Genel yonetim giderlerindeki artis bu
donemde, gegen yilin ayni dénemine gore $7.1min'dan
$10.1mIn ylkselmistir. Faaliyet giderleri marjinin %1.8'lik
iyilesmesi, brit kar majinin %2.3'luk daralmasini azaltmis
ve esas faaliyet kari marjinin blylk Olglide azalmasini
onlemigtir. Kipa yilin ilk yarisinda $1min dolar esas faaliyet

*Yilbasindan bu giine kadar US$ bazinda
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kari agiklamistir. FVAOK'da gecen yilin ayni dénemi ile || (milyon dolar) 1Y02 1Y01 Degisim
karsilastirildiginda dolar bazinda %21.7 artarak 2.3min [|Net Satislar 79.5 49.0 62.2%
dolardan 2.8min dolara yiikselmigtir. Briit Kar 13.6 95 43.1%
Sirketin elinde yariyil itibariyla $20.2 min dolar nakit degeri E. Faaliyet Kari 1.0 0.9 11.1%
ve menkul kiymeti bulunmaktadir. Sirketin kisa ve uzun JJFVAOK 28 23  21.7%
vadeli borcu bulunmamaktadir. 1Y02'de sirket 1.8 trilyon Net Kar 26 4.6 -43.4%
TL'si faiz geliri, 3.5 trilyon TL'si diger olaganustu gelir (2.2 trl
T'L kamlb.iyo geliri, 8__78 milyar T!_ MK sat|§J, 335 milyar TL Hazir Degerler+MK 20.2 13.3  -51.8%
kira geliri...) olmak Uzere 5.3 trilyon TL diger faaliyet geliri Kisa Vadeli Borc 0 0 0
elde etmistir. Sirket diger faaliyet zarari olarakta 1.4 trilyon U .

. zun Vadeli Borc 0 0 0
TL kambiyo zarari agiklamistir.
Sonug olarak, sirket 2002 yihinin ilk yarisinda 2.6 min USD s
net kar aciklamistir. Sirket Uzerindeki "AL" tavsiyemizi T!car! Alacaklar 0.5 0.5 0
"TUT"a ceviriyoruz. Son yazdi§imiz rapordan bu yana dolar || Ticari Borclar 19.8 132 50.0%
bazinda piyasa degeri %67.2 artis gosteren sirket hedef ||Ozkaynaklar 32.2 28.4 13.3%
degerimize yaklasmistir. Bu arada Ingiliz perakende sirketi
TESCO ile ortaklik goriismeleri ve hisse satisi konusunda || US$/TL ort. 1388377 998183
niyet mektubu imzalayan sirketin olumlu etkilenecegini |JUS$/TL dén.-sonu 1576711 1258815
Alielin e A.D: Anlamli degil

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
tAarmaminin banuaa i nilsAarvilama—s hilaicAuar - intAamlAarina altarvilama—

Vahit Karhan vkarhan@strateji.com.tr (212) 288 55 21
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