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ANADOLU CAM Reuters Kodu : ANACM . | S "AL"

EZ?Igig}fﬁlnkusu gg'rzn%Sektoru Odenmig Sermaye 151 mn YTL 28 Mart 2007
Ortaklik Yapisi : T.Sise ve Cam Fab. A.S. 70.3% Piyasa Degeri : 878 mn YTL / 635 mn $
e (0]
 Diger 9.5% Hisse Fiyati : 580YTL /| 419§

130 T ANACM IMKB REL. 700 Performans 1 Aylik 37Ay||k 12 Aylik ® YS06 doneminde Anadolu Cam’in cirosu %27.4 artis gostermistir - Anadolu Cam, yurt
120 650 Degisim TL (%) 9.2% 7.3% 1.5% disinda gergeklestirdigi yatirimlarin devreye girmesi ile birlikte yurt disi satis gelirlerini YS06’da
1;8 ggg Degisim $ (%) 92%  103%  -13% | Pir onceki doneme gore %64 artirarak toplam ciro icindeki payini %31'den %40’a yukseltmistir.

% 500 ) Ayni dénemde sirketin yurt ici satis gelirleri ise Bursa Yenisehir'in devreye girmesine ragmen

IMKB Relatif (%) -12.0% -3.7% 0.6% o s o ; : , . .

80 450 sadece %10 artis gostermistir. Bu gelismelerin sonunda Anadolu Cam’in konsolide cirosu

0 400 - YIL __ Usd ] 927.34 arttirarak 533.1 milyon YTL'den 679.1 milyon YTL'ye ulasmistir. Onimizdeki

50 voo 12 Aylik En Yiksek 6.50 4721 dénemde, devam eden yurtdisi yatirimlarinin tamamlanmasinin ardindan ihracat / ciro oraninin
20.01.2006 14.07.2006 15.01.2007 12 Aylik En Distik 4.52 2.68 artmaya devam edecegini diistinlyoruz.

Piyasa Gostergeleri 2006/12_2007/12T zet Bilango (Bin YTL) 2005112  2006/12 ® Faaliyet giderlerinde yasanan yiikselis marjlari olumsuz etkiledi - Ciroda yasanan
FIK 23.72 18.01 T anen Variklar 270416 323.006 blyimeye ragmen genel Uretim giderleri ve amortismanlarda yasanan artis nedeniyle sirketin
PD/Ciro 1.29 1.08 ' ' YS05'de %28.80 olan briit kar marji, YS06'da %27.14’e gerilemistir. Briit marjda yasanan
FD/Ciro 222 - T Duran Varlilar 771,549 905422 gerilemenin yaninda, ézellikle satis pazarlama giderlerinde yasanan énemli orandaki artigin
PDDD 1.39 - Toplam Aktifler 1041665 1228427 | etkisi ile faaliyet giderleri / ciro oraninda yasanan 4 puanlik artis, esas faaliyet karinin %11.29
FDIFAVOK 713 _ Kisa Vadeli Borglar 189,107 273773 | azalarak 84.1 milyon YTL'den 74.6 milyon YTL'ye gerilemesine neden olmustur. Ayni dénemde
Tarar D ZOTP2r Uzun Vadeli Borglr 208372 254734 | sirket FAVOK'U %6.82 artisla 156.4 milyon YTL'den 167.1milyon YTL'ye yiikselirken, FAVOK
EFK Marj 1578% 1099% 1190% AnaOrtDigi Ozser. 40,199 66,778 marj_l ise f1,73 puanlik geril_emeyle %29.35'den %24.61'e gelmistir. . _ .
FAVOK Marj 2810% 24.61% 23.50% 1.0z Sermaye 603,987 633,142 ° §|rketlp net 'borg pozisyonu 125.6 mn Y',I'.L'den 286.5 mn YTL'ye' ylikseldi - Net dlger
Net K. Marj 998%  545%  598% Toplam Pasifler 1041665 1228427 fa"allyet glderlerlnqe yakla§|k 1Q milyon YTLIlk a'rtllg. ya§ap|rken, yeni yatlrlmlqr nedeniyle

yukselen bor¢ pozisyonu, sirket finansman giderlerinin 7.2 milyon YTL'den 19.4 milyon YTL'ye

Bin YTL 2005/12 2006/12 %Deg.  2007/12T | yiikselmesine neden olmustur. Yukarida siraladigimiz etkenler nedeniyle, sirketin vergi oncesi
Satiglar 533,179 679,110 27.4% 814,932 | kar %59.5 gerileyerek 65,5 milyon YTL'den 26.5 milyon YTL'ye diigmiistiir. Bununla beraber
Satislarin Maliyeti(-) 384,957 494,829 28.5% 587,591 2006 yili bagindan itibaren kurumlar vergisi oraninin %30'dan %Z20'ye indiriimesi sikretin vergi
Briit Kar 148,222 184,281 24.3% 227,341 giderleri Gzerinde 13.9 milyon YTL pozitif etki yaratmis ve sirketin YS06 doneminde 10.4 milyon
Faaliyet Giderleri(-) 64,064 109,625 71.1% 130,389 YTL vergi alacagi dogmustur. Vergide yasanan bu olumlu gelismeye ragmen Anadolu Cam’in
Faaliyet Kari / (Zarari) 84,158 74,655 -11.3% 96,951 net donem kari %30.4 azalarak 53.2 milyon YTL'den 37 milyon YTL'ye gerilemistir. Bu
Net Diger Gel/Gid -12,214 -26,682 -118.4% -15,000 gelismeler 1g1ginda sirketin 2007 yil sonunda 814 milyon YTL ciro ve 48 r_nilyon YTL net kar
Finansman Giderleri (-) 7,271 19,455 167.6% 21,000 aciklamasini bekliyoruz. Bu degerlendirmeler sonrasinda revize ettigimiz INA analizine goére
Ana Ortaklik Disi Pay 895 -1,978 ad. o | sirket igin 780 milyon dolar olarak hesapladigimiz hedef degerin, cari piyasa degeri olan 646
Vergi Oncesi Kar 65,567 26,540 -59.5% 60,951 milyon dolara gére %20 kazandirma potansiyeli tagimasi nedeniyle sirkete iliskin "AL
Vergi(—) 12,360 -10,486 a.d. 12,190 yonundekl onerimizi kOnyOfUZ.

Net Donem Kari 53,207 37,026 -30.4% 48,761

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 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.



