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CARSI MAGAZACILIK (CARsLIS)
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CGarsi Magazacilik, 2001 yilinin ilk ¢geyreginde 9.9 trilyon TL (11.3mIn USD) zarar agiklamistir (1C00:
4.8mln zarar). Bu zararin en 6nemli nedenleri;

x  Finansal giderlerindeki artis,
x  Piyasalarda yasanan krizden dolayi satislarin gerilemesidir.

Satiglar... Carsi'nin net satislar bir 6nceki dénemin ayni dénemi ile karsilastiriidiginda reel anlamda
(enflasyondan arindiriimis) %20 oraninda yasanan krizlere paralel olarak gerilemistir. Dolar bazinda
gecen yilin ayni déneminde $43.9min olan net satislar bu yilin ilk ¢eyreginde $32.9min olarak
gerceklesmistir.

Satislarin maliyeti... Carsi'nin satis maliyetleri gecen yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda reel
anlamda %14 azalmis olmasina ragmen satislardaki diususten daha yavas gerilemistir. Buna gore
1C00'de %67 (29.3min) olan satis maliyet marji bu yilin ilk g¢eyredinde %72 (23.6min) olarak
gerceklesmistir. Yatirimlar (Antalya Migros Carsi Magazasi) ve artan stoklar dolayisiyla Carsi'nin satis
maliyetleri fazla gerileyememistir.

Carsi'nin 2001 yilinin ilk ¢eyregi rasyolarina bakacak olursak alacak bu dénemde alacak tahsis
sliresinin krizin etkileri soncu uzadigi 59
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gln olarak kalmigtir.

Briit satis kari... Satiglarin maliyet marjlarinin 5 puan artmasindan dolay! briit satis kar marjida %5
oranida gerilemistir. Carsinin brat satis kari, bir énceki yilin ayni dénemine gére reel anlamda 32
oraninda duserek 8.1 trilyon TL ($9.3min) olarak gergeklesmistir (1G00: $14.5min).

Faaliyet giderleri... Bu yilin ilk ¢ceyreginde faaliyet giderleri reel bazda %14 oraninda gerileyerek 10.6
trilyon TL ($12.1min) olarak gergeklesmistir (1C00: 8.7 trilyon TL ($15.1min)). Faaliyet giderleri marj
satiglardaki gerilemeden daha yavas dustugi icin faaliyet giderleri marjida %34'ten %37'ye
yukselmistir.

Esas faaliyet zarari... Sirket bu yilin ilk geyreginde 2.4 trilyon TL ($2.8min) zarar agiklamistir (1C00:
$3.8min). Satis maliyetlerinin artmasi esas faaliyet karini da olumsuz etkilemisgtir.

Faiz, vergi, amortisman éncesi zarar (FVAOK)... Bir 6nceki yilin ayni geyreginde 173 milyar TL olan
FVAOK, bu yilin ilk ceyredinde 2.1 trilyon TL zarar olarak gerceklesmistir. Uretim maliyetlerinin
satiglardan daha yavas gerilemesi ve sabit giderler sirketin faiz, vergi, amortisman 6ncesi zarar
aciklamasina yolagmistir.

Diger faaliyet kar ve zararlari... Sirketin faaliyet disi gelirleri gegen yilin ilk geyreginde $2.5 min iken
bu yilin ayni déneminde $3.8min'a ylkselmistir. Bu arada kendi satiglarini finans eden sirketin
kullandig! kisa vadeli kredilerin giderleri ve kur farki sonucunda sirket bu yilin ilk geyredinde 9.6 trilyon
TL ($11min) finansal gider agiklamistir (2.3 trilyon TL ($4min USD)). Carsi'nin 2001 birinci ¢eyrek
itibariyle 17.2 trilyon TL ($16.8 min) kisa vadeli borcu, 2.4 trilyon TL uzun vadeli borcu ($2.4min)
bulunmakta buna karsilik elinde 238 milyar TL ($0.2mlIn) nakit dederi bulunmaktadir. Carsi'nin kisa
vadeli borglarinin yapisina baktigimizda $15.8min USD ve DM 13.7mIn Alman Markindan olustugunu
gormekteyiz.
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Sirket toplam satislarinin %75'ini olusturan ve kendi finanse ettigi Advantage Carsi Kart
alacaklarini yilin ikinci yarisinda Benkar'a devretmek lizere ¢alismalara baslamistir. Bu devir ile
sirketin alacak tahsi suresinin dusdrulmesi, likiditesinin arttirimasi ve kredilerinin azaltiimasi
hedeflenmektedir.

_ _ CARSI PIYASA DEGERI (MLN USD)
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Carsi'nin, Kipa Kitle Pazarlama Tic.

A.S. ile 30 Haziran 1999 tarihinde yaptigi magaza kiralama anlasmasi geredi magaza dekorasyon
islemleri Kipa tarafindan karsilanmigtir ve bu tutar 2,544,522 ABD Dolaridir. Bu tutar aylar itibariyle
Sirket'e faturalanmaktadir. Bu dekorasyon kira bedeli 31 Ekim 2000 tarihinden baslamak tzere aylik
esit taksitlerle 30 Eylul 2002 tarihine kadar Sirket tarafindan Kipa'ya édenecektir. 31 Mart 2001 tarihi
itibariyle Kipa tarafindan Sirket'e faturalanan tutar 454,380 ABD Dolari olup, su ana kadar bu tutarin
530,115 ABD Dolar'lik kismi Sirket tarafindan édenmisgtir.

Sirketin zarar etmesinden dolayl 6z kaynaklarin arttiriimasi gerekliligi dogmustur. Bu ¢ergevede sirket
%200 bedelli sermaye arttirrmina basvurmustur. Sirket 4.950 trilyon TL olan sermayesini 9.9 trilyon
arttirarak 14.85 trilyon TL c¢ikaracaktir. 19 Nisan 2001 tarihinde Boyner Holding payi sermaye avansi
nakten tahsil edilmistir.

Yilsonuna dogru ekonomik kosullarin diuzelmesi durumunda, Carsi'nin 4. Ceyrek gibi satislarini
arttirmasi (satiglarinin buytk bir kismini girket yilbagi tatilini ve bayrami icine alan son ceyrekte
gerceklestirmektedir) ve zararini minimize edip belki kiguk bir oranda kar etmesini beklemekteyiz.

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.

2001 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerlerin 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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