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1C14 Sonuglari: Guglu buyume, bir miktar zayif karllk...

e Trakya Cam 33mnTL net kar elde ederek beklentimiz olan 38mnTL’nin altinda,
piyasa beklentisi olan 31mnTL’ye paralel kar agiklamistir. Beklentimizden fazla
gerceklesen finansal giderler tahminlerimizdeki sapmanin ana kaynagidir.

o Sirketin net satigslari, hem bizim 402mnTL olan tahminimizin hem de piyasa
beklentisi olan 406mnTL’niniistiinde 453mnTL olarak gergeklesti. Sirket, 1C14’te
76mnTL FAVOK elde ederek hem bizim 69mnTL hem de piyasa tahmini olan
65mnTL’nin lizerinde 76mnTL FAVOK elde etti.

e Sirket icin “AL” tavsiyemizi korurken, 12A hedef fiyatimiz olan 2.93TL %23 yukari
yonlii potansiyele isaret etmektedir.

Olumlu fiyatlama ortami ve Fritz Holding’in katkisi net satiglar destekledi... Trakya
Cam 1C14'te %92 net satis blylimesi yakaladi. ilk geyrekte elde edilen 453mnTL hem
bizim 402mnTL’lik tahminimizin hem de piyasa beklentisi olan 406mnTL Ustinde
gerceklesmistir. Fritz Holding harig, L-f-L (Benzer bilylUmesi) blyime oraninin %41
seviyesinde oldugunu hesaplamaktayiz. TL'nin deger kaybi ve %25 seviyesindeki fiyat
artislar gucli biyimenin ana sebepleridir.

Operasyonel performans beklentimize paralel gerceklesti... Trakya Cam TL76mn
FAVOK elde ederek hem bizim beklentimiz olan 69mnTL hem de piyasa beklentisi olan
65mnTL’nin Gzerinde FAVOK agikladi. Sirketin 1C14’teki FAVOK marji ise %16.7 oldu. (Ata
Yatirm: 17.1%, CNBC-e anketi: 16.0%)

33mnTL net kar tahminimizin altinda kaldi... Trakya Cam 1C14’te 33mnTL net kar elde
ederek beklentimiz olan 38mnTL'nin altinda kaldi. Beklentimizden fazla gerceklesen net
finansal giderler ve beklentimizden disik gergeklesen net diger gelirler tahminimizden
yuksek gerceklesen operasyonel kari gdlgeledi.

Net Bor¢c Pozisyonu geyreklik bazda 16mnTL artarak 311mnTL’ye yikseldi... Trakya
Cam’in net borg pozisyonu ilk ¢eyrekte 16mnTL ¢/¢ artarak 311mnTL’ye ylkseldi. Sirket
ayni dénem igerisinde 165mnTL yatirrm harcamasi gergeklestirdi. 1C14 itibariyle Trakya
Cam’in 221mnTL net dbviz agik pozisyonu bulunmaktadir.

Hisse Veri
Hisse Fiyati, TL 2.46
Piyasa Degeri, mn TL 1,747
Piyasa Degeri, mn ABD$ 841
Halka Agiklik % 28%
Guinluk Ort. Hacim, mn TL 6.2
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Konsensus  Ata Yatirim Gergeklesen
TL mn 1C14 1G14 Sapma 1C14 1C13 yly : 4C13 : CIC
Net Satiglar 406 402 13% 453 236 92% 490 8%
FAVOK 65 69 11% 76 32 140% 74 3%
Net Kar 31 38 -14% 33 7 357% 43 -23%
FAVOK Mariji 16.0% 17.1% -38 bps 16.7% 13.4% 328 bps 15.1% 161 bps
Net Kar Mariji 7.6% 9.5% -232 bps 7.2% 3.1% 414 bps 8.7% -150 bps

Kaynak: Sirket Verisi, Ata Yatirnm Tahminleri

Lutfen rapor sonunda bulunan feragatnameyi okuyunuz.
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Trakya Cam

1C14 - Sonug¢ Degerlendirmesi

Trakya Cam - 1G14 Sonuglari

CNBC-e Ata Yatirim

Konsensus Tahmini Gergeklesen
TL mn 1C14T Sapma 1C14 1C13 yly A 4C13 ¢lcA  2014T 2013 yly A
Net Satiglar 406 402 13% 453 236 92% 490 -8% 1,966 1,488 32%
SMM -271 17% -317 -179 7% -323 -2% -1,421 -1,066 33%
Briit Kar 131 5% 137 57 142% 167 -18% 545 422 29%
Operasyonel Giderler -90 1% -91 -54 68% -119 -24% -415 -312 33%
Operasyonel Kar 41 13% 46 2 1788% 48 -4% 130 110 19%
Net Diger Faaliyet Gel./(Gid.) 15 -33% 10 1 665% 17 -42% 73 49 47%
Finansal Giderler -2 382% -11 8 n.m. -9 25% -9 -6 47%
Azinlk Paylari -4 n.m. -3 -2 84% -2 n.m. -15 -7 n.m.
VOK 49 -14% 42 10 334% 54 -22% 178 145 23%
Vergi -11 -6% -10 -2 307% -11 -12% -39 -28 38%
Net Kar 31 38 -14% 33 7 357% 43 -23% 139 117 19%
Amortisman 28 10% 31 29 6% 26 19% 172 109 57%
VAFOK 65 69 11% 76 32 140% 74 3% 302 219 38%
Brit Kar Marfjji 32.6% -243bps 30.2%  24.0% 617bps 34.1% -389bps 27.7% 28.4% -64 bps
Oper Gid./Net Satiglar -225% 232bps -20.2% -23.0% 280 bps -243% 4l4bps -21.1% -21.0% -12bps
VAFOK Marji 16.9% 17.1%  -36 bps 16.7% 13.4% 328 bps 15.1% 161 bps 15.4% 14.7% 63 bps
Net Kar Marij 6.0% 9.5% -232 bps 7.2% 3.1% 414 bps 8.7% -150 bps 7.1% 7.9% -79 bps
Kaynak: Sirket verisi, Ata Yatirim tahminleri
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