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1999 yilinin ilk yarisinda 561 milyar TL ($1.5 milyon) net zarar agiklayan Tansas'in
zarar1 2000 yihinin ilk yarisinda da faaliyet ve finansal giderlerin yiikselmesinden
dolayi artmaya devam ederek 3.11 trilyon TL ($5.2 milyon) 'ye ulagsmistir.

Tansas'in net satislann 2C99 ile karsilastinidiginda reel

anlamda %58 biyume go6stermistir ve 57.6 trilyon TL ortak“k_Yap_'_sf %
($152.4min)'den 144.7 trilyon TL ($242.7min)'ye yukselmistir, Halka Acik Bolim 31.73
Net satis alaninin yeni acillan magazalar sonucu artmasi Dogus Hid. A.S. 22.00
Tansas'in cirosunu pozitif yénde etkilemistir. 2000 yilinin  T. Garanti Bankasi A.S. 19.00
basinda 85,000m2 olan net satis alani ve 117 olan madaza Star Investments Limited 10.00
sayisi, yilin ilk yarisinda 160,000m2'ye ve 171 magazaya

yukselmistir.

Satiglarin maliyeti, gecen yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda reel anlamda 56% yukselerek
46.54 trilyon TL ($123.3mIn)'dan 115.98 trilyon TL ($194.5min)'ye ulasmistir. 2000 yilinin ilk yarisinda,
satiglarin maliyetinin net satiglara orani %1 oraninda gerileyerek %81'den %80Q'e dismustur bunun
sonucunda da briit satis kar marji gecen yilin ayni ddnemine gdre %1 oraninda iyileserek
%19'dan %20'ye yiikselmistir. Yine satis maliyet marjina baktigimizda (amortismandan
arindinildiktan sonra) oranin ,%80, degismedigi ve gegen yil ayni dénem orani ile ayni seviyede
kaldigini gérmekteyiz.

Tansas'in briit satis kar't 2000 yilinin ilk yarisinda bir énceki yilin ayni dénemine oranla %64 reel
blytume goéstererek $29.1milyon'dan $48.2milyon'a yikselmistir. Bu arada yine ayni donemde faaliyet
giderlerinin net satislar icerisindeki orani bir énceki yila oranla %2 oraninda artarak %20'den %22'ye
yukselmistir. Bunun nedeni pazarlama va satis giderlerinin (2C99: net satislarin %12.8'i, 2C00'de %
14.8) ve genel ybnetim giderlerinin (2C99: net satiglarin %6.8'i, 2C00'da % 7.1's1) artmasindan
kaynaklanmaktadir. Faaliyet giderlerindeki artigin sebebleri yeni acilan magazalar ve bu magdazalara
eleman alimidir. Buna gére, 2C99'da eleman sayisi 3,411 olan Tangag'in 2C00'de eleman sayisi yeni
acllan magazalar dolayisiyla 5,197'ye yukselmistir. Tansas'in ¢ok agresif bir buyime stratejisi izlemesi
ve devamli yeni magazalar agmasi sonucunda 2C00'de 2.69 ftrilyon TL ($4.5milyon) esas faaliyet
zarari aciklamistir (2C99: -$0.8min).

Toplam finansman giderleri bu yilin ilk yarisinda 6.26 trilyon TL ($10.5mIn) olarak gergeklesmistir.
Tansas bu giderlerin 1.86 trilyon TL ($3.1 milyon)'sine dogrudan gider olarak yazmistir ve geri kalan
4.4 trilyon TL ($7.4min)'sinida aktiflestirmistir. Bu arada finansman giderleri marji gegen yilin ayni
donemi ile karsilastirildiginda degismeyerek %1 oraninda kalmistir fakat reel anlamda %135 artis
gostermistir. Buda kisa vadeli finansal bor¢larinin artmasindan kaynaklanmaktadir. Tansas yilin ilk
yarisi itibariyle $3.7min likit fonlara sahip bulunmaktadir. Tansas'in 1C00'de $0.8min olan kisa vadeli
finansal borglari 2C00'de $42.2ml'a yukselmistir bunun sebebide disen faizlerin oldugu bir ortamda
sirket, bunun avantajini kullanarak yeni magdazalarin acilmasini bu yoldan finans etmigtir. Ayni
zamanda Tansas'in 1C00'de $33.8min olan uzun vadeli borclarida azalarak 2Q00'de $17.5min'a
dasmaustar.

Tansas 2000 yilinin ilk yarisinda faiz, vergi, amortisman éncesi (FVAOK) 719 milyar TL ($1.2min)
zarar aciklamigtir (2C99'da 1.41 trilyon TL ($5.3 min) FVAO).

Yine bu yilin ilk yarisinda Tansas Mart ayinda basladigi ve Ekim ayinda tamamlamayi planladidi 20.4
trilyon TL ($34min)'luk yatirrminin (80 magaza, 4 depo, ve idare binalarinin bakim ve yenilenmesi)
%82'lik kismini tamamlamis bulunmaktadir.

Analist: Vahit Karhan (0212)212- 62 63 (dahili 332) Strateji Arastirma Boliimii.
e-posta : vkarhan@strateji.com.tr
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Sonug olarak, agresif buyimenin ve acgilan yeni magazalarin getirdigi yuksek faaliyet ve finansal
giderler sonucu Tansas'in zarari bir 6nceki yila gére artarak 561 milyar TL ($1.5mIn)'den 3.1 trilyon TL
($5.2mIn)'ye yukselmistir. Her ne kadar Tansas icin pozitif yatirnm dustncesine sahip bulunsak da,
sirketi yeniden degerlendirmeden 6nce Tansas-T. Garanti Bankas! ve izmir Belediyesi arasinda olan
satig davasinin ¢ézime kavugmasini beklemenin gerektigini dugsinmekteyiz.

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 gosteriimistir. 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.

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.

Analist: Vahit Karhan (0212)212- 62 63 (dahili 332) Strateji Arastirma Boliimii.
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