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Reuters Kodu

Halka Aciklik D %27 Odenmis Sermaye
Ortaklik Yapisi . Kog Holding %42,92 Piyasa Degeri
Unver Holding %24,81 Hisse Fiyati
Diger %5,27
OTKAR iMKB REL. Performans 1 Aylik 3Aylk 12 Aylik
15,00 150,0 Degisim TL (%) 12,1% 78,2%  136,0%
10,00 100,0 Degisim$ (%) 11,9% 80,6% 135,3%
5,00 50,0
0.00 ‘ ‘ 0.0 YTL Usd
' ‘ ‘ ‘ ' 12 Aylik En Yiiksek 1450 11,01
17/03/2004 ~ 18/03/2005  15/03/2006  ,, Aylk En Distik 432 313

Piyasa Gostergeleri 2005/12  2006T/12 2005/12  2006T/12
FK 37 197" EAVOK Marj 81%  10,0%
PDICiro 12 . .

FDICiro 12 Briit Kar Marj 24.4% 26,0%
PDIDD 32 EFK Marjl 5,7% 8,0%
FDIFAVOK 15,2 Net K. Marji 3,3% 5,3%
Ozet Bilanco (Bin YTL) 2004/12 2005/12 %v%De §.
T. DOnen Varlklar 151.425 149.785 -1%0
T. Duran Varlklar 63.134 58.550 -7%
Kisa Vadeli Borglar 99.856 98.812 -1%0
Uzun Vadeli Borglar 5.491 5.930 8%
T.0z Sermaye 109.212 103.593 -5%0
Toplam Pasifler 214.559 208.336 -3%06
Ozet Gelir Tablosu (Bin YTL 2004/12 2005/12 %Deg.
Satislar 289.747 284.013 -2,0%0
Satiglarin Maliyeti 223.210 214.731 -3,8%
Briut Kar 66.537 69.282 4,1%0
Faaliyet Kari1 / (Zarar1) 25.871 16.210 -37,3%
Diger Gelirler/ (Giderler) - net 828 -2.198 a.d
Finansman Giderleri -5.236 1.723 a.d
Vergi Oncesi Kar 29.607 12.290 -58,5%0
Net Donem Kari 20.688 9.355 -54,8%0

2005 - 12 D6nemi Mali Tablolari - Bilgilendirme Notu (UFRS)
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OTKAR.IS
24.000.000 YTL

333,600 Bin YTL / 251,394 Bin $

13.90 YTL /10,47 $

. 2006 yilinda satig gelirlerinde %11 buylime olacagini 6ngdriyoruz - Son
donemde aldi§i askeri arac ihaleleri ve yerli tank projesi ile gindeme gelen
Otokar, 2005 yilinda 284 milyon YTL satis geliri elde ederken, sirketin 2005
yili operasyonel performansi beklentilerimizin altinda kalmistir. Satis hacmi
bu dénemde 2004 yilina gore %14 gerileyen Otokar'in satis gelirleri ise bu
duststen %2 dizeyinde etkilenmistir. Yiksek kar marjina sahip zirhli arag
satislarinda yasanan artis nedeniyle toplam satis hacmindeki gerileme, satis
gelirlerine yansimazken, sirketin brit kar marji, 2004 yilina gbre 1 puanin
Uzerinde artis goOstermistir. Kampanyalar ve sigorta giderlerinde yasanan
artiglar ise sirketin bu dénemde faaliyet giderlerinin 2004 yilina gore %40
artmasina neden olurken, bu artig, faaliyet karinda %37 seviyesinde bir
gerilemeyi de beraberinde getirmistir.

. Net kari %65 diizeyinde geriledi - icra takibi baglatttigi bir bayisinden
alacaklari icin bu dénemde 6.2 milyon YTL karsilik ayiran Otokar, bu karsiliga
bagh olarak, net faaliyet disi gelirlerinden 2.2 milyon YTL zarar kaydetmistir.
Tum bu veriler sonrasinda 2005 yilini 9.3 milyon YTL net kar ile tamamlayan
Otokar’'in, net karinda 2004 yilina gbre %65 dizeyinde gerileme gorilmustar.
Sirkete iligkin olarak 2006 yili kar beklentimiz ise 16 milyon YTL ile 2005 yili
net kar gerceklesmesinin %82 lzerindedir.

eHedef Piyasa degerimize gore %21 primli iglem goruyor - Sirketin satig

gelirlerinin, 2006 yili icinde devam eden siparis ve alinmasi muhtemel askeri
arac ihaleleri sonrasinda 2005 yilina gbére %11 artacagini ve 321 milyon
YTL'ye ulasacagini 6ngérmekte olup, agiklanan son verileri dikkate alarak
sirkete yonelik yaptigimiz dederleme calismasinda Otokar i¢cin 200 milyon
dolar (hisse basina 11.00 YTL) hedef piyasa degeri hesaplamaktayiz. Bu
degere gore %21 primli islem goren sirket hisseleri icin “AZALT” dnerisinde
bulunuyor, tank projesi ile ilgili net bir gelisme olmadan sirket hisselerine
yatirim yapilmamasini éneriyoruz.

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

sonuglar dogurmayabilir.



