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Kardemir _. Reuters Kodu (KRDMD.IS) AL
EZ?IlgleAt(;IZ?kusu Egglljro-/o@dlk Jretimi Odenmis Sermaye 376,425 Bin YTL 13 Mart 2007
Ortaklik Yapisi : Kardemir Calisanlari 21.08% Piyasa Degeri 271 Milyon YTL / 194 Milyon $
: Karabuk ve Safranbolu San. ve Tic. Odasi 10.48%
: Kardemir A.S. Emeklilikleri 68.44% Hisse Fiyati 0.72 YTL /051 $
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160 090  performans 1Aylk 3 Aylk 12 Ayhk ® Artan net satig gelirleri karina olumlu yansidi — 2006 yilinda net satis gelirlerini 2005 yilina gore %43
140 0.80 — : . . L : . L
120 070 Degisim TL (%) 7.7%  41.2%  30.9% | artirarak 702 milyon YTL seviyesine cikaran Kardemir'in, artan net satis gelirlerine bagh olarak kar
100 ggg Degisim $ (%) 91% 425% 23.7% | marjlarinda da artig gortimustur. Sirketin YSO05 itibariyle %6 olan brit kar marji YS06'da %19 seviyesine
23 040 [MKB Relatif (%) 7.6% 31.9% 32.6% | cikarken, esas faaliyet kar marji da %2’'den %16 seviyesine yukselmistir. Bunun nedenleri sunlardir i) Artan
40 323 YTL  ABD$ | Urln fiyatlari. 2006'nin ilk ¢eyreginde artan hammadde fiyatlarina ragmen demir fiyatlarindaki gerileme ile
Zg 838 12 Aylik En Yiksek 0.80 0.58 | zarar aciklayan sirket, (1C06 zarari 8 milyon YTL) yilin ikinci ceyreginden itibaren Cin'in yeni demiryolu ve
26/1212005 25/05/2006 12/10/2006 08032007 12 Aylik En Diistk 0.47 0.28 | yeraltl ulasim yatirim programlari kapsaminda demire olan talebinin artmasi ve dider yandan emtia
SRR 008 0T A ; : drdnlerinin uzun vadeli fiyatlarinin yukari yonde olmasi sonrasi artan demir fiyatlarindan olumlu etkilenmistir.
T T > Ozet Bilanco (Bin YTL) 2005 2006 | 2006 basinda 400 dolar/ton seviyesinde bulunan ortalama demir fiyatlari 6zellikle yilin ikinci ceyregindeki
PDICiro 0.39 032 T.Dénen Varliklar 139,127 269,688 | artigla YS06'da 500 dolar/ton seviyesine ¢ikmistir. ii) Kardemir, 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren doviz
FD/Ciro 0.44 - T Duran Varliklar 04547 489129 fiyatlarindaki dalgalanma ile birlikte satislarini dolar bazli yapmaya baslamistir. Dolayisiyla, 2006 yil icinde
PDIDD 0.63 ; . ’ ' dovizin YTL karsisinda deger kazanmasi, sirketin satig gelirlerinin YTL karsiligini artirmistir. iii) Sirket ayrica
FDIFAVOK 202 . Toplam Aktifler 933674 158817 | 2006 yilinda yurt ici talep nedeniyle miktar bazinda satislarini artirmis, bu da karina olumlu yansimistir. Tim
Marjlar 2005 2006 20077 Kisa Vadeli Borglar 55583 150717 | bu gelismeler sonrasinda sirketin YSO5'te 6.5 milyon YTL olan kari YSO06 itibariyle 99 milyon YTL seviyesine
Briit Kar 6.13%  1886%  19.76% Uzun Vadel Borglar 148,926 179,566 yukselmistir.
EFK L0 159% - 1676% ® Kardemir, kapasite artirim yatirimlarini sirdartiyor - Halen Turkiye'nin tek ray ve buyuk boy profil
. Ureticisi konumunda bulunan Kardemir, yillik 1.1 milyon ton kapasitesi ile uzun demir celik Uretimi
Net Kar 133%  1416% 1455 Toplam Pasiler 533674 TBA1T gerceklestirmektedir. 2005 yili icinde baslatmis oldugu kapasite artirm ve modernizasyon calismalar
: kapsaminda 57 milyon Euro tutarinda ray haddehanesi yatirimini siirduren sirket, ayrica 2007 yili icinde 25.7
Bin YTL 2005 2006 % 2007T milyon Euro'luk kapasite artirim yatirim anlasmasi imzalamistir. Kardemir, yillik tretim kapasitesini 2008
Satiglar 491,014 701,796 42.9% 842,155 | yilinda 2 milyon ton, 2009 yilinda ise 2.5 milyon ton seviyesine ¢ikarmayi hedeflemektedir. Sirket ozellikle
- ray haddehanesi yatirrmini tamamladiginda 72 m uzunluga kadar her tirld ray Gretimini
Satiglarin Maliyeti(-) 460,914 569,440 23.5% 675,785 gergeklestirebilecektir. Uriinlerinin tamamina yakinini yurticine satan Kardemir, bitirmeyi planladigi ray
Brit Kar 30,101 132,356 339.7% 166,370 | haddehanesi ile birlikte yurtdisi pazarlara aciimay! hedeflemektedir. Sirket YSO06 itibariyle toplam satis
. . . gelirlerinin %3'Un0 yurtdisi gelirlerinden saglarken, katma degeri diger urinlere gore yuksek olan bu
Faaliyet Giderleri(-) 21,774 20,108 -1.6% 25,254 Urtnlerin yurt ici ve yurt disi net satis gelirlerine olumlu katkisi olacagini diistintiyoruz.
Faaliyet Kari / (Zarar1) 8,327 112,247 1248% 141,116 | e 2007 yilinda net satis gelirlerini 840 milyon YTL seviyesine cikartmasini bekliyoruz — Kardemir,
Net Diger Gel/Gid 4,307 11,903 176% 15,000 | 2007 Mart ayinda guclu talep artislarina bagh olarak trtin fiyatlarina %7 zam yapmistir. Dolayisiyla, artan
. . . urtin fiyatlarinin net satis gelirleri ve karlihgina olan olumlu etkisinin 2007 yilinda da surmesini bekliyoruz.
Finansman Giderleri (- 5622 15,664 179% 20,000 Cari piyasa degeri toplam 345 milyon dolar olan Kardemirin (KRDMA, KRDMB ve KRDMD'nin toplam
Vergi Oncesi Kar 7,013 108,486 1447% 136,116 | Piyasa degeri) INA analizine gore toplam hedef piyasa degerini 450 milyon dolar seviyesinde hesapliyoruz.
. Buna gore cari piyasa degerine gore %30 prim potansiyeli tasimasi nedeniyle sirket ile ilgili olarak “AL” olan
Vergi(-) 481 9,117 17197% 13612 | snerimizi surdiriyoruz.
Net Donem Kari 6,532 99,369 1421% 122,504

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danigsmanhgi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Bu goriusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.



