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NETAS (NETAS.IS)

Telekomiinikasyon Tavsiye: AL
Yatirnm Diislincesi: Pozitif
15 Agustos 2001 Piyasa Degeri: $148 min

2001 yilinin ilk altr ayinda Netag 13.4 trilyon TL net kar aciklamistir (2000 Alti aylik 8.2 trilyon TL). Bir
onceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda reel anlamda %13'luk artis gésteren net kar, dolar
bazinda ise sabit kalmistir. Net satislarin diismesine ragmen kur farki gelirleri sirketin karliligina pozitif
yoénde etki etmistir.

, - . . Satis 1Y00 1Y 01 Degisim
Satiglar... Netag'in yurtici satislari ekonomideki s i =rTechzat hat 352898 244 539 319
daralmaya ve yasanan krizlere bagl olarak reel Enerji Techizati  sistem ’818 992 -73%
anlamda %45 dusts gostererek $47.1min olarak
gergeklesmistir (2000 Alti Aylik $100.4min). Buna ek Toplam 353.716 244,761 1%
olarak sirketin yurtdigi satiglari da bir dnceki yilin ayni
dénemine ile karsilagtinidiginda  $32.1min'dan  Gretim 1Y00 1Y01 Degisim

$26.7min duserek reel anlamda %3'luk bir kligUlme ~gzriaiTechizat hat 333,813 205105 -39%
gostermistir. Sonug olarak bir onceki yilin ilk alti aylik  prefjiTechizati  sistem 1,008 199  -82%
déneminde $133min olan net satiglar 2001 yilinin ilk

altt ayinda 76.9 trilyon TL ($77min) olarak Toplam 334,911 205,304 -39%
gerceklesmigtir.

Satislarin maliyeti... Satis maliyetleri bir 6nceki yilin ayni dénemine gére $79.8min'dan $51.7min'a
gerilemistir. Net satislarin dismesinden dolayr marjlarda yikselmis ve Satis maliyetleri marjlari bir
onceki yilin ayni déneminde %60 seviyelerinden bu yilin ilk alti ayinda %67 seviyelerine ¢ikmistir.
Amortismandan arindiriimis satis maliyet marjlari da hammadde girdilerinin artan maliyetleri
neticesinde bir 6nceki yilin ayni dénemi ile karsilastiriidiginda %58'den %63'e yukselmistir

Briit satis kar'... Brit satis kari'da net satislardaki dususe paralel olarak gerilemis ve bir énceki yilin
ayni déneminde $53.2min dolar iken bu yilin ayni déneminde $25.3min dolar olarak gergeklesmistir.
Brit satis kar marjlarida gegen yilin ilk alti ayinda %40 iken bu yilin ilk alti ayinda %33'e dusmustur.

Faaliyet giderleri... Faaliyet giderleri 2000 yilinin ilk alti ayi ile karsilastinidiginda 27.8min dolardan
15.6min dolar'a dusmustur. Pazarlama giderleri dolar bazinda bu yilin ilk altl ayinda gegen yilin ayni
dénemine gére $10.8min'dan $6.4min gerilerken, genel giderlerde $6.6min dolardan $4min civarina
gerilemistir. Faaliyet giderleri marji bir énceki yilin ayni dénemine gére bu yil %21'den %20'e
gerilemistir.

Esas faaliyet kar'l... Netag'in esas faaliyetlerinden geceklestirdidi kar marji bir énceki yilin ayni
doénemi ile karsilastirildiginda %19'dan %13'e dusmustar. 2001 yilinin ilk alti ayinda Netas 9.7 trilyon
TL ($9.7mln) esas faaliyet kari agiklamistir.

Faiz, vergi, amortisman Gncesi kar (FVAOK)... Bir énceki yilin ilk yarisinda 19.1 trilyon TL
($32.1min) olan FVAOK, bu yilin ik yarisinda reel olarak %48 oraninda gerilemis ve dolar bazinda da
$32.1min'dan $14.3min'a gerilemistir. FVAOK marji da %24'den %19'a dusmustur.

Diger faaliyet kar ve zararlari... Sirketin faaliyet disi gelirleri 2000 yilinin ilk alti ayina goére reel
anlamda %292 artis gdstermis ve dolar bazinda 8.1min'dan 27.3min ¢ikmistir. Bu gelir sirketin
bilancosunda nakit deger olarak tasidigi $45min Amerikan dolarinin kur farkindan dolayi
kaynaklanmistir. 2001 yilinin ilk alti ayinda finansal giderler bir énceki yilin ayni dénemine gére dolar
bazinda degismeyerek $1.8min olarak gerceklesmistir. 2001 yilinin ilk alti aylik sonuglarina gére
Netas'in elinde $47.5min likit degeri bulunmaktadir. Sirketin kisa ve wuzun vadeli borcu
bulunmamaktadir.
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Sonug¢ olarak, yurtici piyasalarda yasanan krizlerden sonra diger sektdrler gibi darbe yiyen
telekomiinikasyon sektérii de kigllmeye baslamistir. Bu sektdrdeki sirketlerin déviz kurundaki
volatiliteden dolayi yatirmlarini azaltmalari ve kuculmeye gitmeleri, Turk Telekom'un yatirimlarini
durduracak noktaya gelmesi Netas'in satislarina negatif yonde bir etkide bulunmustur. Sirket
yonetiminin aldigi basarili kararlarla kriz dncesi borglarini kapatarak, kriz'e nakit ile girmesi girketin
kriz boyunca guglu kalmasini saglamistir. Netas azalan satislarini, artan faaliyet disi gelirler telafi
etmis ve net karliidini korumustur. 2001 yilinin ilk yarisinda Sirket $13.5mIn net kar agiklamistir
(2000 Alti Ayhk Kar $13.9min). Netas hisseleri tizerindeki "TUT" tavsiyemizi "AL" 'a yukseltiyoruz.

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 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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