STRATEji®

MIGROS (MIGRS.IS) 25 Kasim 2002

Sektor: Perakende Gida Halka Agiklik: %38
Fiyat : 97,000 TL ISE-100 : 13,501
Piyasa Degeri (PD): $ 565 milyon USS$/TL : 1,574,245
Hisse Adedi : 9,180,000 lot Getiri* - ISE-100 : -%10.0
Hedef Deger : $650min Getiri* - MIGRS : -%28.0

*Yilbasindan bu giine kadar US$ bazinda

Migros 2002 yihnin Gguncl c¢eyreginde 6.2 trilyon TL

($4.2mIn) net kar agiklamigtir. Gegen yilin ayni déneminde 35
$11.5min net agiklayan sirketin kari, faaliyet disi gelirlerin
azalmasindan dolayi gerilemistir. 30
9 aylik bazda sirket $536.7miIn net satis gergeklestirmistir. 25
3. Ceyrekte itibariyla baktigimizda ise $175 min net satis
gerceklestiren sirketin satiglari 2. Ceyrege gére %5.4 20
oraninda kugulmdastir. 4. Ceyrekte satiglarin Ramazan
dolayisiyla 2. Ceyrek seviyelerini yakalamasini ve 15
gecmesini beklemekteyiz. 10
Gegen yiin ayni dénemi ile karsilastirildiginda satig
maliyetleri dolar bazinda %7.5 buylyerek satiglardan %0.1 5 ¥
fazla artigs gostermistir. Satis maliyet marji da hafifce 0

yukselerek %79.4 seviyelerinde gerceklesmistir. Brit kar

marji maliyetlerin hafifce yikselmesiyle gecen yilin ayni o 9 o9 &9 © S 9O o 9O 9
doneminde %20.7 iken simdi %20.6 olmus, Migros'un briit L g L 2 2 @2 g e 2 Q
kari'da 163 trilyon TL ($113min) gerceklesmistir.
= \Migros Usc IMKB Relatif

Migros'un faaliyet giderleri marjinda iyilesmenin devam
ettigi bu ceyrekte de gorUlmustir. Gegen yilin ayni
doéneminde %21.9 olarak gerceklesen faaliyet giderleri marji (milyon dolar) 3C02 3C01 Degisim
sirketin verimliligi arttirma politikasi ¢gergevesinde bu yilin 3. Net Satiglar 536.7 500 7.3%
ceyreginde %21.1 seviyelerinde gergeklesmistir. Briit Kar 110.6 103.6 6.7%

: . . . ||E. Faaliyet Kan 24 -5.9 ad
Esas faaliyet kari marji gegen yilin ayni dénemine gére bir || ryaoK 10.6 10.6 0%
miktar daha iyileserek -1.2% seviyelerinden -0.4% Net Kar 4'2 11'5 63.49%
seviyelerinde yikselmigtir. Sirketin verimliligi arttirma ve : : oo
esas faaliyet karina gegme galismalarinin olumlu sonuglar N
verdigi gozlenmektidir. Sirket 3. Ceyrekte elde ettidi faiz Hazir Dege.rler+MK 84.4 74.8 12.8%
gelirleri (23.1 trilyon TL), kur farki kari ( 12.1 trilyon TL), |]Kisa Vadeli Borc 6.0 10.5 -42.8%
zarari (3.9 trilyon TL) ve finansal giderler (16 trilyon TL) ||Yzun Vadeli Borg 18.9 25.2 -25%
sonucunda 6.2 trilyon TL net kar elde etmistir. Migros'un net
nakit pozisyonu 3.ceyrek itibariyla $59.5min | | Ticari Alacaklar 18.2 232 -21.5%
seviyelerindedir. Ticari Borglar 108.3 103.3 4.8%
Sirket (zerinde "AL" tavsiyemizi hisse fiyatinin hizla Ozkaynaklar 119.3 94.4 26.3%
yukselmesi ve hedef degerimize yaklasmasindan dolayi
"TUT"a ¢ekiyoruz. Son geyrekte sirketin satiglarinin | lUSS$/TL ort. 1478774 1134782
Ramazandan dolay!r canlanmasini beklemekte ve yil |lus$/TL dén.-sonu 1658416 1525991
sonunda $10miIn civarinda net kar elde etmesini tahmin A.D: Anlamli degil
AtraAldAvi—

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
tarmaminin banuani aillbarvilama= hilaicAuar o intAamlAarina altarvilama—

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