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IMKB Sanayi Sirketleri 2007 yilinin ilk ceyreginde karliliklarini arttirdilar

IMKB’de islem goren sanayi sirketleri net karlarini 2007 yilinin ilk geyreginde énceki yilin
ayni dénemine gore %42 arttirdilar.

Ayni dénemde sirketlerin satislari ise yillik bazda %7 oraninda blyime kaydetti. Sanayi
sirketlerinin 2007 ilk geyregi itibariyle Faiz Vergi Amortisman Oncesi Kar (FAVOK)
marjlani %8%’den %8,5'a c¢ikarken , net kar marjlari ise %3,1 seviyesinden %4,2'ye
tirmandi.

Cari oranda ise gegen yila gore ciddi degisiklik g6zlenmemektedir.

IMKB Sanayi Sirketlerinin Karsilagtirmali 2007/03 Performanslari

YTL (000) 2006/03 2007/03 Degisim(%)
Satiglar 22,666 24,279 7%
FAVOK 1,808 2,073 15%
Net Kar 711 1,010 42%
FAVOK Mariji 8.0% 8.5%

Net Kar Marji 3.1% 4.2%

Cari Oran 0.27 0.26

Kaynak: Meksa Yatirm

Kar marjlarinin yikselmesinde etkili olan sebepler olarak Griin fiyatlarinin yikselmesi,
kapasite kullanim oraninin yukselmesine bagl olarak maliyetlerde goérilen dususler,
sirketlerin faaliyet giderleriyle ilgili aldiklari tasarruf énlemlerine bagl olarak verimliligin
yukselmesini gosterebiliriz.

Bunun yaninda, doviz kurlarinda yagsanan dususler ve petrol fiyatlarinin nispeten yatay
seyretmesi ithalat agirlikli sirketlerde karliligin lehine etkiler gésterdi.

2007 yih ilk ceyrek bilangolarina baktigimzda, icecek agrilikli gida, gibre, petrol,
petrokimya, demircelik ve kismen ¢imento sektdrlerinin 6n plana ¢iktigini gérmekteyiz.

2007 1C Bilango Beklentileri

2007 yihnin ikinci ¢ceyrek déneminde, déviz kurundaki hareketlerin mali tablolar Ustindeki
etkisinin artmasini bekliyoruz.

Hatirlanacagi gibi, 2006 yilinin ikinci geyrek déneminde de doviz kurlari global tirbilans
nedeniyle 1,40 seviyesinden 1,70 seviyesine yukselmisti. Bu yilin ikinci c¢eyrek
déneminde de doéviz kurlarinda dis piyasalardaki dalgalanmalar ve i¢ piyasada segim
belirsizligine yonelik endiseler nedeniyle hareketlilik gorebiliriz.

Kur ve faizlerin ylkselmesi doviz borcu ylksek, finansal bor¢ orani fazla sirketlerde
yuksek finansman giderleri yaratabilir. Ayni sekilde ihracat yogun sirketlerde de kar
marjlarinin yikselmesini saglayabilir.
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Net Kar  Satiglar FAVOK Mariji 2007/1C Donemde Dikkat Ceken Sirketler
1C07-1C06 1C07-1C06  F/K
Degisim (%) %
Tipras'in rafineri marjlarinda gegen yila gére ciddi yiikseliglerin olusmasi karliliginida olumlu etkiledi. Favék marji %2,7'den
TUPRS 110% 259% 3.06% 2.7% 8.43 3,1% e tirmanirken olumlu performansin 2. Ceyrekte de sirmesini beklemekteyiz.
Yillik 1 milyon tonluk kapasiteye sahip uzun gelik Ureticisi Kardemir yeni yatirimlarla birlikte 2008 yilinin ortasinda kapasitesini
iki katina gikarmayi hedeflemektedir. Ilk geyrek sonuglari yiikselen gelik fiyatlarinin bir yansimasi olarak oldukga olumlu
gerclesmistir. Ozellikle driin fiyatlarinda meydana gelen artisin maliyetlerin gok iizerinde olugmasiyla birlikte Favék marjinin
KRDMD 412% 31% 25.21% 2.2% 3.54 %2,2'den %25,27'ye ylkselmesi gelecek dénem iginde umutlari arttirmaktadir. Kardemir (D) hissesinin 3,5x F/K ¢arpani ile
iskontolu islem goérdiuginu disunlyoruz.
Mevsimsel etkilerle artan satiglar operasyonel karlilidi yillik bazda olumlu etkiledi. Net Kar1 %169 oraninda artan Hektas
HEKTS 169% 33% 2270% 14.5% 7.68 igin olumlu gériisiimiiz devam etmektedir. Ozellikle Favék'in %14,5'ten bu yil ik geyrekte %22,70'e tirmanmasi giiglii
karlihgin géstergesi olarak 6n plana ¢ikmaktadir.
Glbre sektoriiniin genelinde gorilen olumlu seyirden en fazla etkilenen sirketler arasinda olan Gubre Fabrikalari'nin
GUBRF 134% 30% 7.02% 4.6% 8.88 Favok mariji ilk geyrek itibariyle sert ylikselis kaydederek %7 seviyesinde gergeklesmistir.
Maliyetlerdeki gerileme artan satislarla birlikte operasyonel faaliyetlerde olumlu gériinim ortaya ¢gikmasini sagladi. 2006
BAGFS 169% 27% 12.10% 7.3% 9.09 yilinin ilk geyreginde %7,3 diizeyinde olan Favok marji bu yilin 3 aylik déneminde %12'ye ylkseldi. Sirketin net kari ise
%169 oraninda artis kaydetti.
Pinar Sit'lin 3 aylik sonuglarina baktigimizda en ¢ok dikkatimizi geken gelismenin satiglarda meydana gelen %35'lik
artis ve bunun karlihga olan olumlu etkisi oldugunu séyleyebiliriz.Yillik bazda net karini %191 arttiran sirketin Favok marji
PNSUT 191% 35% 15.46%  6.4% 8.14  ise gegen seneki performansin 2 katindan fazla artarak %15 seviyesine ulasti.
Yurtici satislarin sabit kalmasina ragmen 6zellikle ihracat gelirlerinde meydana gelen %103 oranindaki artis toplam
KLMSN 179% 60% 15.28% 12.9% 9.12 satiglarin yillik bazda%60 artmasini sagladi. Bu olumlu gelisme operasyonel karliligi olumlu etkilerken Favok marjinin da
%12,9'dan %15,3'e ¢cikmasini sagladi
inracata yénelik satiglarin 2007/3 aylik dénemde gecen yila gére 3 kat artmasi esas faaliyet gelirlerinde ciddi
sigramalara neden oldu. Satiglarin bu kadar hizli yiikselmesi marijlari da rekor seviyelere tagidi. Gegen yilin ilk
ERBOS 1445% 56% 19.12%  -4.2% 3.57 ceyreginde %-2,2 olan net kar marji 2007 (i¢ aylik ddnemde %18,7'ye tirmandi. Disiik F/K ¢arpanini dikkat gekici
buluyoruz.
Yurtici satislari gegen yila gore yaklasik %26 artis kaydetti. Bununla beraber toplam satislardaki artis ise %21 olarak
gerceklesti. Finansman giderleri ve maaliyetlerdeki nispi azalislar ilk geyrek performansinin ylikselmesini sagladi.Sirketin
MuTLU 213% 21% 11.23% 7.9% 10.22 net kar marji %2,2'den %5,7'ye gikarken, favok mariji ise %7,9'dan %11,23'e tirmand..
Yogun yatirim déneminden ¢ikan sirketin ihracati 1C07'de %47 oraninda yiikselirken yurtici satiglar %42,6 artti. Net
satig gelirlerindeki artis ise ayni ddnemde %47'lik artis kaydetti. Favok marjinin %%31,73 seviyesinde bulunmasi ve
TRKCM 257% 47% 31.73%  25.4% 7.1

satiglarinin %47 yikselmesi beklentimizi yiiksek tutuyor.
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MASA NOTLARI

UYARI

“Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirim danigmanhigi
hizmeti; aract kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak
yatirrm danigmanligi sézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kigisel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile risk getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karart verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.”

Bu rapordaki bilgiler, Meksa Yatinm Menkul Degerler A.§. Arasgtirma Bolimii’nce giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilmistir. Meksa Yatirim Menkul Degerler A.S., sz konusu kaynaklardaki hata ve eksikliklerden veya
diger nedenlerden dolay1 bu raporda sunulan bilgilerin kullanilmasindan kaynaklanabilecek zararlardan dolay1 higbir sekilde
sorumluluk kabul etmemektedir. Yalnizca bilgi vermek amaciyla hazirlanan bu dokiiman, bilgilendirme olarak
yorumlanmalidir.
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