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Otokar Reuters Kodu : OTKAR.IS TUT
Faaliyet Konusu : Ticari ve Savunma Arag Uretim-Satisi - : : . 13 Mart 2007
Halka Aciklik - 29.91% Odenmis Sermaye 24,000 Bin YTL
Ortaklik Yapisi : Kog Holding 42.92% Piyasa Degeri : 333,600 BinYTL/ 236,596 Bin$
- Unver Holding 24.81%
D s Hisse Fiyati : 13.90 YTL / 9.86
: Diger 2.36% y $
250 OTKAR IMKB REL. 20 Performans 1Aylk 3 Aylik 12 Aylik
200 | 12 Degisim TL (%) 6.8%  -202% 73% 1 ® Toplarp sa_t|§ ha_crr.l.inltl:ie 200_5 yllm_a g.;.('irf 6n¢_am|i bir art|§_ olmam:ilsma karsin yurt disi
" Degisi 0 o o o satis gelirlerindeki blylime, cirodaki biiyiimeyi de beraberinde getirdi 2006 yilini toplam
150 | 12 Degisim $ (%) -82% -18.9% 1.2% : . . .
; . 3.780 adet arag satisi ile tamamlayan Otokar'in satis hacmi, 2005 yilindaki satis rakami olan
10 |MKB Relatif (%) -6.7% -28.6% 8.4% : hE o : - G
100 8 YIL _ ABDS 3.750 adetin az da olsa uzerinden gerceklesmistir. Satis hacminde 6nemli bir artis olmamasina
50 : - karsin 2006 yilinda sirketin cirosunda 2005 yilina gére, yurt digi satis gelirlerindeki %52
2 Eﬁy:'t E” g“ksik 1780 1247 | seviyesindeki bilyiimeye bagl olarak, toplam %19 dizeyinde bir artis yasanmistir. Yurt disi
i oy e o0y eIk EN DUsU 225 5481 satis gelirlerindeki biiyimede ise, hem kurlardaki yikselis hem de daha once siparisi alinan ve
- . kar marji nispeten yilksek olan zirhli arag teslimatlari etkili olmustur. 2006 yilinda daha ¢ok
Piyasa Gostergelent 2006112 2007T OQzet Bilango (Bin YTL) 200512 200612 | aldigi savunma sanayii siparisleri 6ne gikan Otokar'in 2007 yilinda, savunma sanayii alanindaki
E’DK/C 222 ggg T. Dénen Varliklar 149,785 180,163 | olumlu performansini ticari alandaki satislara da yansitacagini dusiiniiyoruz. Buna paralel
" ’ = T. Duran Varliklar 58,550 76,888 | olarak da Otokar'in 2007 yilinda cirosunu, 2006 yilina gore %12 artirarak 379.5 milyon YTL'ye
FD/Ciro 1.26 - . i S o
PO/OD ot _ Toplam Aktifler 208,336 257,051 | ylkselteceg@ini ongoruyoruz.
FDIFAVOK 1:79 _ Kisa Vadeli Borglar 98,812 115,309
Marjlar 2005/12 2006/12 20077 Uzun Vadeli Borglar 5,930 6,809 | ® 2007 yilini 50 milyon YTL net kar ile tamamlayacagini 6ngormekteyiz 2006 yilini yaklasik
Briit Kar 24% 31% 33% Ana Ort.Digi Ozser. 0 0| 42 milyon YTL'lik faaliyet kari ile tamamlayarak esas faaliyet karini 2005 yilina goére %158
EFK 6% 12% 13% - . . e < <
FAVOK o% o 150, T-0z Sermaye 103,593 134,933 | artiran Otokar, yili ise 41 milyon YTL'lik net kar ile tamamlamistir. Operasyonel alandaki
Net Kar 3% 12% 139 Toplam Pasifler 208,336 257,051 | karliigin net kara yansimasinda, kur farki gelirlerinin 2005 yilindaki 15 milyon YTL
seviyesinden 2006 yilinda 30.7 milyon YTL'ye yikselmesinin yanisira, kredili satis vade farki
Bin YTL 2005/12 2006/12 % 2007T } gelirleri ve 2005 yilinda ayrilan 6.2 milyon YTL'lik stpheli alacak karsihigi giderinde yasanan
Satislar 284,013 337,615 18.9% 379,570 gerilemek 62n0e(;r€13li tl)ir rolnoynam;(gtlr. (2/t<;k1ar'|n net vkanrjl 2.(.)(-)-7 yilinda 50 milyon YTL diizeyine
Satislarin Maliyeti(-) 214,731 231,303 7.8% 255,000 tasiyarak, yilina gore net karini %21 artiracagini dngortiyoruz.
Brut_ Kar ) ) 69,282 106,223 53.3% 124,570 | ¢ Hisse basi fiyat hedefimiz olan 14,50 YTL'ye gore %4 prim potansiyeli tasiyan sirket
Faaliyet Giderleri(-) 53,071 64,384 21.3% 75,500 | hisseleri ile ilgili olarak "TUT" onerisinde bulunuyoruz Daha cok savunma sanayiine
Faaliyet Kari / (Zarar) 16,210 41,839 158.1% 49,070 | yonelik aldig siparisler ve Milli Tank Projesi ile gindeme gelen Otokar igin, yapmis oldugumuz
Net Diger Gel/Gid -6,654 14,766 a.d. 18,000 | degerleme cgalismasi sonrasinda 14,50 YTL hisse basi hedef hesaplamaktayiz. Bu hedef
Finansman Giderleri (-) 2,733 -5,320 a.d. -4,900 | degerimize gbre %4 prim potansiyeli tasiyan Otokar hisseleri icin "TUT" O&nerisinde
Vergi Oncesi Kar 12,289 51,284 317.3% 62,170 | Bllllindiiayie
Vergi -2,934 -9,871 -236.4% -11,950
Net Donem Kan 9,355 41,413 342.7% 50,220

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



