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Mali Yapidaki Güçlenme Firsat Yaratmakta… 
Usak Seramik Sanayi, Usak Elektro Porselen A.S. adiyla 1972 yilinda kurulmustur. Sirket’in 
kurulus asamasinda elektro porselen üretimi amaçlanmakla birlikte, sonradan duvar karosu 
üretimine karar verilerek yatirimlari bu yönde yapilmistir. 
 
2004 yilinda Tanser Seramik, Türkiye Kalkinma Bankasi’ndan blok olarak Usak Seramik 
hisse senetlerini satin almistir. Tanser Seramik, insaat ve yapi malzemeleri sektörünün 
önde gelen markalarinin üst toptanci bayiligi yapan Tanislar Grubu’na dahildir. 
 
Usak Seramik’in mevcut kapasitesi 34.250 m²/gün, yaklasik 12.100.000 m²/yil duvar, yer, 
sirli granit ve bordürdür. Bu kapasitesi ile Usak Seramik Türkiye'de sektöründe üretimi 
gerçeklestiren yüksek kapasiteli kurulus olma özelligine sahiptir. Bugün mevcut kapasitenin 
%100’ü kullanilmaktadir. 
 
2006 yili ilk çeyreginde üretim kapasitesini 17.000.000 m²/yil’a çikarmak amaciyla 
kullanmadigi 2 adet pres makinesini mevcut makine parkuruna ekleme karari alan sirket, 
henüz bu karari uygulamaya geçirmemistir. Bu yönde bir kararin hayata geçirilmesi halinde 
sirketin yillik cirosunun 85 milyonYTL’ye ulasmasi mümkün olacaktir. 
 
2006 yilina kadar %20’nin üzerinde brüt kar marjiyla çalisan sirket, 2006 yili ile beraber kar 
marjini %18’e düsürmüstür. Bu yilin ilk çeyreginde ise kar marjinin %19 seviyesini asmasini 
mali anlamda olumlu bir sinyal olarak algilamaktayiz. 
 
Muhafazakar bir tahminle yil sonunda 60 milyonYTL ciro yapmasini bekledigimiz sirketin 
öngörümüz paralelinde net dönem karini ise 3.9 milyonYTL olarak belirlemekteyiz. 
Beklentimiz dahilinde sirket 6.5 F/K degeri islem görmektedir. Iyimser piyasa sartlari 
paralelinde kar rakaminin 7 milyonYTL’ye ulasmasi da mümkündür. 1.79YTL defter 
degerine sahip Usak Seramik defter degeri bazinda da %2 iskontoyla islem görmektedir. 
 
Teknik Analiz 

 
Sirketin mali performansindaki toparlanma hisselerin IMKB’deki performansina 
yansimamistir. Usak Seramik hisseleri endeks bazinda tarihi dip seviyelerden islem 
görmektedir. Son bir hafta da haftalik endeks bazi grafikte görülen 21 periyotluk bollinger 
bandindaki daralma da dikkat çekicidir. 
 
Sonuç 
Mali anlamda gözlemledigimiz toparlanmanin sirketin hisse performansina yansimasini 
bekledigimiz Usak Seramik için endeks bazinda kisa vade de %16, orta vade de %47 getiri 
potansiyeli tasidigini öngörüyoruz. 


