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. Cam's i Holdi Sirket'in 4C21 doénemi ana ortaklik net kari 6nceki yilin ayni
Sektor am >anayl, Holding dénemine gére %576 artarak 5,04mlr TL ile piyasa beklentisinin
Fi K 13,87 oLdukc;a Uzerinde gergeklesti. 2021 yihnin tamamina iliskin net

Iyat (Son Kapanis) kar ise bir dnceki yila gore %327 artarak 9,13mlr TL oldu. 4C21
Son 1 Yil En Yiiksek 18,82 dénemi hasilati 11,04mlr TL ile piyasa beklentisinin hafifce asmis
olup yilin tamaminda %50 artigla 32,06mir TL've yikselerek

Son 1 Yil En Diistik 6,31 giiclii_net kar artisinda énemli bir rol oynamistir. Hasilati 2021
) e 42.487 yil bazinda inceledigimizde; Rusya, Ukrayna ve Gircistan
Piyasa Degeri mn TL : grubuna yapilan satislarin 3,03mlir TL'den 11,73mlr TL'ye
Fiili Dolasim % 48,94 ylkselerek ciro artlg.l_na _6{10‘@ oldugunu _gt')rmekteyiz. Yurt_vigi
satiglar 11,04mlr TL ile ikinci sirada gelirken Avrupa ve diger

Ulkelere yapilan satiglar 4,5mir TL'nin Uzerinde gergeklesmistir.

0 Yilbasina Satiglarin maliyeti hem 4C21 hem de 2021 déneminde yilhk

performans % 1 Avlik S Alie Gore Son 1 YIl bazda artis orani bakimindan satislarin bir miktar gerisinde

TL -6,03 46,46 3,66 82,49 kalarak karlhgi deste,klgmi‘stir. 202"1 y!I| malliyeti g’enel oIaralf Yilk
madde ve malzeme’ ile ‘genel Uretim giderleri’ kalemlerinde

usb 4,73 5,86 -0,59 4,91 toplanarak 20,88mlir TL'ye vyiikseldi. Faaliyet giderleri 4C21

Hisse Perf (XU100'e & 16,04 -6,11 37,52 déneminde oransal olarak hé_snatlnA bir miktar Uzgr_inde
gore) artmasina karsin 2021 yilh genelinde hasilat artisinin gerisinde
kaldigini g6érmekteyiz. Esas faaliyetlerden dider gelir/gider

- dengesi 4C21 déneminde kur farki gelirlerinin_artisindan dolayi

Garpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK  FD/Satis pozitife dénerek 451,1mn TL olmustur. Esas faaliyet kari (EFK),
SISE 4,65 1,08 7,15 1,69 dider faaliyet gelirlerinin pozitif etkisiyle hem 4C21 déneminde
SENE 6,44 1,30 5,57 0,82 hem de 2021 vyilinin tamaminda gigli vyikselerek karhhgi

desteklemistir. Sirket, 4C21 déneminde 2,39mir TL'lik FAVOK
XU100 8,01 1,41 6,48 1,07 elde ederek 2,18mlr TL diizeyinde bulunan piyasa beklentisinin
Uzerine gikmistir. Yatinm faaliyetlerinden elde edilen net gelirler,
vadeye kadar elde tutulacak finansal varlik dederleme kari

Ozet Gelir Tablosu

4G21 3G21 % Deg. 4C21 4C20 % Deg. artisindan dolayi 2021 mali doneminde %154 artarak 2,61mlr TL

oL olmus ve glgcli 4C21 net karina yansimigtir. Sirket'in 2020
Net Satiglar 11.045 8.236 34 11.045 6.708 65 yilindaki 1,08mlir TL'lik net finansal gideri kambiyo Kkarinin
SMM 2297 5.356 36  7.297 4.517 62 etkisivlg 2__02_1’q_e 1,44mlr TL'lik net finansal gelire dénq_smu§tur.
Bu donidsimin tamamina yakininin 4C21 ddéneminde

Brit satis kari 3.748 2.880 30 3.748  2.191 71 gerceklestidini gérmekteyiz. Gelir tablosu geneline 4C21 dénemi
Faaliyet Giderleri 1.958 1.406 39 1.958 1.107 77 bazinda baktidimizda; ana ortaklik net karinin piyasa beklentisini
Finansal Gelir/Gider 1.694 -117 a.d. 1.694 -368 a.d. a§t|qm| ve bu artisin mal_ly_et_e or__anla dahe_1 yiksek artig l_<_av__dedeAn
hasilat ile desteklendigini gdrmekteyiz. Ancak gulgld kar

Esas Faaliyet Kari 2.241 1.435 56 2.241 1.081 107 rakaminda finansal gelirler ve yatirim faaliyeti gelirlerindeki artis
FAVOK 2.387 1.986 20 2.387 1.546 54 6nemli_bir rol oynamaktadir. Bu durum 4C21 dénemi karhlik
marijlarindan teyit edilmektedir. Yillik bazda brit kar marji 1,27

Ana Ortaklik Net Kar 5.038 1.353 272 5.038 746 576 puan artisla %33,9 ve EFK marji 4,17 puan artisla %20,3
olmustur. Buna karsin ana ortaklik net kar marji 34,5 puanhk

Tk =k oldukga guiglu bir artisla %45,6'ya yukselmistir. 3C21 sonundaki

Oranlar (%) 4G21 3G21 e 4G21  4G20 b oon 3,75mir TLlik net bor¢ pozisyonu 4C21'de 11,58mlr TL'ye
. . ylkselmistir. Bu ylkselisin énemli kismi uzun vadeli kredilerin
Brat Kar Marj 339 35,0 1,0 33,9 32,7 1,3 kisa vadeli anapara taksitleri ve faizlerindeki artis ile gikariimis
Esas Faa.Kar Marj 20,3 17,4 2,9 20,3 16,1 4,2 tahvil yukimlultklerindeki artistan meydana gelmektedir. Kisa
FAVOK Marii 21,6 24,1 2,5 21,6 23,0 -1,4 vadeli yukimlalikler tarafindaki bu artis ile birlikte toplam borg
kompozisyonu igerisinde kisa vadeli borglarin agirliginin artmasi

Net Kar Marji 45,6 16,4 29,2 456 11,1 345 likidite oranlarinin daha makul seviyelere geri cekilmesine neden

olmustur. Sirket’in yabanci para net varlik pozisyonu kisa vadeli
EUR ve USD cinsi ylktUmliliklerin artisindan dolayr 4C21'de
geyreksel bazda 9,02mlr TL'den 5,86mlr TL'ye kadar gerilemistir.
Sirket’'in 4C21 doénemi finansallarinin butlinini ele aldigimizda
ana ortaklik net kari ve hasilatin beklentiyi astidini, diger
faaliyetlerden gelen katkinin ve esas faaliyet disi kalemlerin
ivileserek kari 6nemli 6lciide destekledidini gérmekteyiz. Bu
gelismeler karlihk marjlarina da katki saglamistir. 4C21 dénemi

finansallarini pozitif olarak yorumluyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiK ANALiZz
Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
SISE 13,87 12,86 12,20 11,36 13,60 14,64 15,54

Hisse kisa vadede 12,86-15,54 yatay kanal igerisinde hareket etmektedir. Glglenmeyi temsil eden RSI
indikatort 43,57 seviyelerinde bulurken kisa vadeli yénde takip ettigimiz gostergeler asagi yonla hareketleri
desteklemektedir. Teknik agidan 13,42 seviyesinin altinda kapaniglar yapilmasi durumunda yatay kanal
destedi (12,86) gliindeme gelebilir. Glglenme hareketinin baslayabilmesi icin ilk etapta 13,60 direncinin
gecilmesi gerektigini diisinmekteyiz. Bu durumda 14,64 ara direng olmak lzere yatay kanal tst bandi (15,54)
hedeflenebilir.

INDIKATORLER
Hisse 5 Giinliik 22 Ginliik 50 Giinliik 200 Giinliik RSI Momentum Stochastic MACD
AO AO AO AO
SISE 13,78 13,78 14,07 11,36 43,57 94,62 - -
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




/.,%A PIRAMIT

MENKUL KIYMETLERA.$

www.piramitmenkul.com.tr

TURKIYE SISE VE CAM FABRIKALARI A.S. 14.02.2022

PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

GUmussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Sisli Subesi _
Halaskargazi Cad. No:111 D:4 Kat:1 Sisli/Istanbul
Tel: 0212 395 32 33 Faks: 0212 230 81 15

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylil Mah. Kegeci sok. OzcanerIsmerkezi No:17 K:1 Altieylil/ Balikesir
Tel: 0266 245 91 21 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tacgkinlar
Arastirma MidiirU
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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