www.piramitmenkul.com.tr

11.09.2019 ANACM

Fiyat 2,72
Son 1 Yil En Yiksek 3,29
Son 1 Yil En Distk 2,34
Hisse Adedi mn TL 750
Piyasa Dederi mn TL 2.198
Halka Aciklik % 20,00
Halka Acik Kismin Piy. Deg mn TL 408
1 Yilbasina Son
Performans % Ayhk 3 Ayhk Gore 1Yl
TL 7,1 -2,9 6,1 -13,6
usbD 1,8 -2,0 -13,7 -3,2
Hisse Perf (XU100'e gére) 4,4 -11,5 -5,0 -21,7
Anadolu Cam ANACM 4,26 0,81
BIST100 XU100 8,23 1,01
Oranlar 2C19 2C18
Brit Kar Marji (%) 32,99 29,54
Esas Faa.Kar Marji (%) 14,56 13,29
FAVOK Marji (%) 23,84 22,52
Net Kar Marji (%) 13,96 19,78
Ozet Gelir Tablosu
(Mn TL) 2GC19 2C18 %Degisim
Net Satiglar 1.112 837 33
SMM 745 590 26
Brut satis kari 367 247 48
Faaliyet Giderleri 208 141 47
Finansal Gelir/Gider -97 -33 ad
Esas Faaliyet Kari 162 111 46
FAVOK 265 188 41
Ana Ortaklik Net Kar 155 166 -6

HEDEF FIYAT -4,20 TL ONERI: AL

Sirketin 2C19’da net karni 155 mn TL ile yilhk bazda %6
oraninda azalis kaydetmistir. Net kar ceyrek bazda ise %53
ylkselmistir. 2C19'da operasyonel performansi gliglenen
Sirketin 75mn TL'lik ertelenmis vergi geliri net karina destek
vermistir.

Satis gelirleri yillik bazda %33 yiikseldi...

Sirketin satis gelirleri yillk bazda %33 yikselisle 1,11 mir
TL'ye ulasmistir. Satis hacmindeki %6 gerileme olmasina
karsin satis gelirleri artmistir. Bu artista ise kurun olumlu
etkisi ile Grdn fiyat artislan etkili olmustur. 2019 yilinin ikinci
ceyredinde sirketin yurtici satislari %28, yurtdisi satiglar
%35 oraninda artis goOstermistir. Sirketin  yurtdisi
satislarindaki artis ve doviz kurlarindaki yuksek seyrin katkisi
ile bu dénemde brit kar marji 3,5 baz puan artarak %32,99'a
yukselmistir. Sirketin maliyet yapisi incelendidinde ise
2C18'de %70,46 olan SMM/ciro oraninin, 2C19'da %67,01'e
gerileyerek brit satis karinin ylkselmesini sadladigi
gorulmektedir. Sirketin faaliyet giderlerinin 2C19°da yillik
bazda %47 oraninda artarak 208mn TL'ye ylkselmesi net
kari baski altina almistir. Sirketin bu dénemde ihracat artisi
ile birlikte lojistik ve ulastirma giderlerinin ylkselmesi
faaliyet giderlerinin artmasina neden olmustur.

Karhihik Marjlan iyilesti...

Sirket’in 2C18’de %?29,54 olan brit kar marji 3,5 baz puan
artisla 2C19 %33,0 olarak gergeklesmistir. Ayni dénemler de
esas faaliyet kar marji ve FAVOK marj 1,3 baz puan artis
kaydetmistir. Net kar marji ise 5,8 baz puan azalisile %13,96
olmustur. Sirket’in 2019 yilinin ilk yarisindaki ana ortaklik net
dénem kari gegen yilin ayni donemine goére %12 oraninda
yukselerek 256,8mn TL'ye olarak acgiklanmistir.

- Anadolu Cam’in Rusya’daki fabrikasinin 2C20’de
devreye girmesi ile birlikte iiretim kapasitesi, 2,36 mn
ton/yil’dan %23 artarak 2,43 mn ton/yil’a yiikselecek.
Rusya cam ambalaj pazarinda 1C19 itibariyle %39
pazar payiyla lider konumunda olan Sirketin, Rusya
faaliyetlerinin olumlu etkisi yilin 3.ceyreginden
itibaren goriilebilir.

-Sirket hisselerinin 4,26 FK ve 0,81 PD/DD degerleri
ile BIST100 endeksi F/K ve PD/DD degerleri ile
karsilastirildiginda oldukca diisiik  fiyatlandigi
goriilmektedir. Ote yandan kuvvetli operasyonel
sonuglarina karsin son bir yilda BIST100 endeksinde
%22 negatif ayrismistir.

-Anadolu Cam hissesinde hisse basi 12 aylik hedef
fiyatimizi 4,20 TL ve 6nerimizi "AL" olarak belirliyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirim danigsmanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinnm danismanhgi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorugslerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




TEKNiIK ANALiz

Hisse AJustos ayinda 2,30 (zerinde taban olusumunun saglanmasi ile baslayan ylikselen
trendin etkisindedir. Son dort haftada olusan kanal destegi (2,68) lzerinde gli¢ kazancinin
stirmesi halinde, ylkselen kanal st bandinin bulundugu 2,90-3,00 bdlgesi hedeflenebilir.
Orta vadeli yonde izledigimiz 200 glinlik AO direnci 2,78'in gecilmesi ise yikselis trendinin
baslangici olabilir. Asagi yonde 2,68 altinda ise orta vadeli destek bdlgesi 2,50 -2,30
seviyeleri izlenebilir. Kisa ve uzun vadeli alim igin izlenebilecegini diistindigiimiz hissede
uzun vadeli hedef satis bolgemiz 3,50-4,20 araliginda bulunmaktadir.

Orta vadeli alim bolgesi: 2,50-3,00
Orta vadeli satim bdlgesi: 3,50-4,20
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirim danigsmanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinnm danismanhgi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorugslerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda dedildir. Yatirim danigsmanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinnm danismanhgi
sézlesmesi gcercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorugslerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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