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19 Agustos 2002

Sektor: Cam Halka Aciklik: %32
Fiyat : 5,050 TL ISE-100 : 9,922
Piyasa Degeri : $300 milyon USS$/TL : 1,639,045
Hisse Adedi : 97,550,000 lot Getiri* - ISE-100 : -%36.5
Hedef Deger : $316 milyon Getiri* - TRKCM : -%2.4

*Yilbasindan bu qiine kadar US$ bazinda

Trakya Cam’in 2002 1Y’sinda gegtigimiz yihn ayni dénemine gére
diizcam ve otocam satislari sirasiyla %22 ve %62 artis kaydederek
266,864 ton ve 947,284 m? olarak gergeklesti. Otomobil cami
satiglarindaki artis ihracata yoénelik Uretim yapan firmalarin
satislarindan kaynaklanirken, yalitim ve yenileme amagli diizcam
talebi satislarin ikinci gceyrekte de canli kalmasina neden oldu.

2002 ilk yarida satis gelirfleri 2001/06'ya goére %23 artarak
USD108.4 mn’a ulasirken, bunun USD44.6 mn’u yurt disi
satiglardan elde edildi. Hammadde maliyetlerinin buyik bir kisminin
TL bazli olmasi ile Uretimde girdi olarak kullanilan soda fiyatlarinin
2001 yilina gore buylk bir degisiklik gdstermemesine ragmen eneriji
maliyetlerinin artmasi, amortismandan arindiriimig brit kar marjinin
1 puan daralarak %60 olarak gerceklesmesine sebep oldu.

Buyik cogunlugu genel yonetim giderlerindeki diisise bagh olarak
faaliyet giderleri %4 azalmis ve USD16.9 mn olarak gergeklesmistir.

Sirket'in Faiz, Vergi ve Amortisman Oncesi Kar (FVAOK) marji
gegen yillin ayni donemine oranla 4 puan artarak %46 olarak
gerceklesti. Esas faaliyet karini arttirirken, faaliyet giderlerini kontrol
altina alan Sirket'in FVAOK ise %29 artarak USD50.3 mn’a yiikseldi.

Sirket’in nakit pozisyonu 2002 1Y’sinda 2002 2Y’sina gére USD15.4
artarken boglari yalnizca USD 0.9 mn artti. Bdylece sirketin net borg
pozisyonu 1.C’de USD0.35 mn’dan 2.C’de 14 mn net nakit'e dondu.
Sirket 2002 1.Y’sinda mevcut nakit pozisyonundan ve
alacaklarindan yaklasik 12 trl kur farki geliri ederken 2001 yilina
gore daha dislk seyreden faiz oranlari, net faaliyet disi gelirlerin
%20 azalarak USD20.9 mn diigmesine neden oldu.

Calismayan kisim ve zararlari igerisinde devam eden yatirimlar igin
ayrilan 15.3 trl TL amortisman karsiigi yer almaktadir. Yatirim
indiriminden  yararlanan  Sirket'in vergi orani %22 olarak
gerceklesmis olup net kari 2002 1Y’sinda gectigimiz yila gére %93
artti ve USD24.4 mn olarak gercgeklesti.

2002 yili sonunda Trakya Cam’in 526,622 ton dizcam, 1.6 mn m?
otocam satigi gergeklestirmesini ve bu satiglarindan net USD235
mn satis geliri elde etmesini bekliyoruz. FVAOK ve Net Kar
tahminlerimiz ise sirasiyla USD100.2 mn ve USD47.1 mn.

2001 yihindan buglne ortalama degerler baz alindiginda Firma
Degeri/EBITDA ve Fiyat/Satis oranlarina goére sirasiyla %9 ve %1
iskontolu islem goéren Trakya Cam igin uzun vadeli yatirm
gorusimiz pozitif olsa da, hedef piyasa degerine goére bulyik bir
artis potansiyeli tasimamasi nedeni ile “TUT” tavsiyesinde
bulunuyoruz.
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(Milyon US$) 1Y02 1Y01 Degisim
Net Satislar 108.4 87.8 23.5%
Brut Kar 123.3 97.2 26.9%
E. Faaliyet Kari 32.3 26.0 24.2%
FVAOK 50.3 39.0 28.9%
Net Faal. Digi Gelir 20.9 26.2 -20.4%
Finansman Gideri -10.7 -32.6 ad
Net Kar 24.4 12.7 92.6%
Hazir Degerler+MK 42.3 32.2 31.4%
Kisa Vadeli Borg 9.9 24.8 -60.1%
Uzun Vadeli Borg 18.1 19.6 -7.7%
Ticari Alacaklar 45.2 29.2 54.5%
Ticari Borglar 7.4 4.0 85.3%
Ozkaynaklar 139.3 115.7 20.4%

US$/TL ort. 1388377 998183

USS$/TL dén.-sonu

1576711 1258815

Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla
gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler A.S.
sorumlu tutulamaz. Bu yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur. Bu bilgi ve verilerin amaci,
profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir
gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi ya da adi gecen hisselerin alinip satilmasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.'nin
bagli kuruluslari, calisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da dolayli olarak birebir iliskiye
girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler. 2 002 Strateji Menkul Degerler A.S.Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni
alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da amaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine

aktarilamaz.
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