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2C21 beklenti — gerceklesme Hisse Performansi Marjlar

milyon TL Gercek Anket Ak Yat.

Satiglar 7.091 7.174 7.174 1A 30%
FAVOK 1.855 1.700 1.700 3A 20%
. 10%
FAVOK SBB
marji 26,2% 23,7% 23,7% ‘ | : : ‘ 0% w w ‘ ‘
-5% ® BIST-100 rélatif 15% 2020 3C20 4G20 1G21 2C21
Net Kar 1.395 1.290 1.355 mBriit = FAVOK

2G21 FAVOK beklentilerin iizerinde

Sisecam 2C21’de beklentilere bliylk olglide paralel 1395 milyon TL net kar agikladi. Yillik bazda gugli net kar artisinin
arkasindaki temel sebepler olarak faaliyet karliligindaki artis ve birlesme sonrasinda azinlik paylarinin elimine olmasi 6n
plana ¢ikiyor. Azinlk paylarinin ortadan kalkmasinin sirketin hisse basina kazang rakami lizerinde bir etkisi yok. Yillik bazda
yiksek biyimeler diisiik baz etkisinden kaynaklasa da sirketin 2¢21 FAVOK rakami 2019 yilinin ayni dénemine kiyasla
dolar bazinda %34 yukarida. 2G21 konsolide ciro, beklentilere paralel yillik %68 artarak 7,091 milyon TL’'ye ulasti (Ak
Yatirim: 7,174 milyon TL; Piyasa beklentisi: 7,174 milyon TL). Yillik bazda gii¢lii ciro bliyimesi cok 6nemli 6l¢lide diiz cam
is kolunun gli¢lii performansindan kaynaklandi. Ertelememis talep ve dengelenen arz talep kosullariyla artan fiyatlar,
ozellikle mimari cam tarafini destekledi. Sirketin Tirkiye ve Avrupa’da mimari cam satis hacimleri diistik bazinda etkisiyle
sirasiyla %74 ve %79 artis gosterdi. 2C21 FAVOK, yillik %207 artisla 1,855 milyon TL'ye yiikseldi ve beklentilerin (izerinde
gerceklesti (Ak Yatirim: 1700 milyon TL, Piyasa: 1700 milyon TL). 2C21 FAVOK marji ceyeksel bazda 2,7 puan artarak% 26,2
seviyesine yukseldi. Burada 6zellikle diiz cam daha sonra cam ev esyasi is kollarindaki karlilik artisi konsolide rakamlari
destekledi.

Yorum: Sonuglara hafif olumlu piyasa tepkisi bekliyoruz. Mevcut durumda Sisecam i¢in tahminlerimizde bir degisiklige
gitmiyoruz ve 11,0 TL/hisse hedef fiyatimizla ‘Endeksin Uzerinde Getiri tavsiyemizi koruyoruz.

min TL 2G21 2G20 v/y 1621 ¢/c 6A21 6A20 v/y

Net Satislar 7.091 4.220 68% 5.686 25% 12.777 8.834 45%

Briit Kar 2.617 1.086 141% 1.936 35% 4.553 2.583 76%
Briit Marj 36,9% 25,7% 34,0% 35,6% 29,2%

FAVOK 1.855 605 207% 1.334 39% 3.189 1.593 100%
FAVOK 26,2% 14,3% 23,5% 25,0% 18,0%

Net Kar 1.395 85 1548% 1.348 3% 2.743 527 421%
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde

edilen bilgi ve veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle
alis veya satis teklifi olarak degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve
degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden &nce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu
bilgilere dayanilarak aldiklar: kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve
yanhshigindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’i ve Akbank’mn tiim
calisanlar1 ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan
veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirrm
tavsiyesi, yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanlig:
kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlig hizmeti; arac1 kurumlar, portfdy yonetim
sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak Yatirim Danismanligt
sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin Internet {izerinden e-
mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik sebepten dolay1
alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolay1 sorumlu tutulamaz.

© Ak Yatirim Menkul Degerler A.$. 2020




