1C19 Finansal Sonuclar1| Anadolu Cam vak,f Yat!nm

29 Nisan 2019 Pazartesi

Kisa Vadeli Oneri Endeks Uzeri Getiri Hedef Fiyat (TL) 4,29 FD/FAVOK (Cari)  5,6x
Uzun Vadeli Oneri AL Kapanig Fiyati (TL) 3,09 F/K (Cari) 4,7x
UFRS Gelir Tablosu - Ozet Aciklanan Beklenti Sapma %
(mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. | VKY Kons.
Net Satiglar 775 936 -17% 545 42% 762 757 i 2% 2%
Briit Kar 257 283 -9% 166 55% - - iom.d. m.d.
FAVOK 195 200 -2% 136 43% 177 179 10% 9%
Net Donem Kari 102 74 37% 64 60% 117 112§ -13% -9%
Briit Kar Marji 33,2% 30,2% 3yp 30,4% 2,8yp m.d. md. i md m.d.
FAVOK Mariji 25,2% 21,3% 39yp 25,0% 0,2 yp 23,2% 237% | 2yp 1,5yp
Net Kar Marji 13,1% 7,9% 5,2 yp 11,7% 1,4yp 15,4% 147% | -23 yp -1,6 yp

Kaynak: Sirket, Research Turkey, VKY Arastirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkiin degil, a.d.: anlamli degil, C: Ceyrek, A: Ay, Y:Yanyl, VKY: Vakif Yatinm, Kons: Konsensis

Anadolu Cam (ANACM) 1C19 Finansal Sonuglari: Net kar beklentilerin hafif altinda (=)

Yilin ilk ¢eyreginde operasyonel tarafta beklentilerimizin ilizerinde bir performans
sergileyen Anadolu Cam, net kar tarafinda ise 102 mn TL ile yillik bazda net karini %60
artirmistir. Bu net kar ise hem bizim 117 mn TL’lik hem de 112 mn TL’lik Research
Turkey konsensiis tahminlerinin hafif altinda gerceklesmistir. Sirket hisseleri ise
yilbasindan bugiine endekse gore %11 pozitif performans sergilemistir. Anadolu Cam i¢in
hedef fiyatimiz 4,29 TL olup, uzun vadeli “AL”, kisa vadeli “Endeks Uzeri Getiri”
onerimizi siirdiiriiyoruz.

e Satis gelirleri beklentimize paralel yillik %42 artis gosterdi - Anadolu Cam’in satis
gelirleri 1C19’da, hem bizim hem de Research Turkey konsensis tahminlerine
paralel, yillk bazda %42 yikselisle 775 mn TL’ye yikselmistir. Yillik bazda satis
hacmindeki %3 artis, Urun karmasinin ve fiyatlamanin pozitif etkileri yan sira
kurlardaki yiikselis, konsolide satis gelirlerinde gordiigiimiiz biiylimeyi beraberinde
getirmistir. Sirketin yurt ici satis hacmi ilk ceyrekte %20 gerileme gosterse de, hem
Turkiye hem de Tirkiye disi operasyonlarinin ihracat hacminde gozlenen %18 artis,
toplam satis hacminde yillik %3 yiikselis goriilmesini saglamistir.

e FAVOK, 1C19’da beklentilerin iizerinde gerceklesti - 1C19 ddneminde sirket 195
mn TL FAVOK kaydetmistir. Yillik bazda %43 artis gésteren FAVOK, hem bizim 177 mn
TL’lik, hem de 179 mn TL’lik Research Turkey konsensiis tahminlerinin Uzerinde
gerceklesmistir. Tirkiye operasyonlar1 kaynakli dogalgaz, elektrik ve hammadde
maliyeti artis1 kaynakli yikselislerin, 1C19°da beklentimizin altinda seyretmesiyle
birlikte, FAVOK tarafinda beklentimizin iizerinde bir gerceklesme gozlenmistir.
Sirketin FAVOK marji ise 1C19’da yillk bazda 1C18’e paralel bir seyirle %25
seviyesinde gerceklesmistir.

e Net kar yillik bazda %60 artarak 102 mn TL’ye ulasmistir - Operasyonel tarafta
1C19’da gozlenen pozitif performansa ek olarak bu ceyrekte kaydedilen 43 mn TL’lik
ertelenmis vergi geliri (1C18: 3,9 mn TL) ve yatinm faaliyetleri kaynakli 27 mn TL’lik
gelir (1C18: 15,5 mn TL) sirketin net karinda gozlenen artisa katki vermistir. Banka
faiz giderleri ve cikarilmis tahvillerin kur farki giderlerine bagh olarak 82 mn TL’lik
net finansal gider (1C18: 31 mn TL net finansal gider) kaydedilmesi ise net kar
negatif etkilemistir. Anadolu Cam 1C19 doneminde konsolide bazda 102 mn TL net
kar aciklayarak net karim yillik bazda %60 artirmistir. Aciklanan net kar ise, hem
bizim 117 mn TL’lik hem de 112 mn TL’lik Research Turkey konsensus tahminlerinin
hafif altinda gerceklesmistir.

¢ Yilbasindan bugiine endekse gore %11 pozitif performans sergiledi - Anadolu Cam,
yilin ilk ¢ceyreginde operasyonel tarafta beklentilerin iizerinde sonuclar aciklarken,
net kar tarafinda ise beklentilerin hafif altinda bir performans goriiyoruz.
Yilbasindan bugiine kadar ise sirket hisseleri endekse gore %11 pozitif performans
sergilemistir. Sirket ile ilgili kisa vadeli 6nerimizi Endeks Uzeri Getiri olarak
korurken, uzun vadeli onerimizi de AL olarak surduriyoruz. Sirket icin hisse basi
hedef fiyatimiz da 4,29 TL seviyesinde yer almaktadir.
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Aciklanan Beklenti Sapma %
Gelir Tablosu (mn TL) 1C19 4C18 Ceyreksel % 1C18 Yillik % VKY Kons. | VKY Kons.
Met Satiglar 775 936 -17% 545 42% 762 75T L 2% 2%
SMM -518 -654 -21% -379 3% - - iomd m.d.
Brit Kar 257 283 -9% 166 55% = = iomd m.d.
Operasyonel Gider -160 -171 -6% -108 48% - - m.d. m.d.
FVOK 98 112 -13% 58 68% - - i omd. m.d.
FAVOK 195 200 -2% 136 43% 177 179 | 10% 9%
Op. Olmayan Gelir/Gider -35 -38 -7% 3 a.d. - - m.d. m.d.
VOK 63 74 -16% 61 2% - - i omd m.d.
Met Dénem Karn 102 74 37% 64 60% 117 112 1 -13% -9%
Brit Kar Marji 33% 30% 3yp 30% 2.8yp m.d. md. | md m.d.
FAVOK Marj 25% 21% 39y 25% 0.2 yp 232%  237% 2yp 1,5 yp
Met Kar Marji 13% 8% 52yp 12% 1.4 yp 15,4% 147% | -23yp -1.6 yp
Bilango {mn TL) JA19 12A18 3A18
Dénen Varliklar 2112 1.456 42% 1.576 34%
Hazir Degerler 559 153 264% 27 8%
Menkul Krymetler 39 22 83% 13 194%
KV Ticari Alacaklar 787 776 1% R4T 44%
Stoklar 581 419 39% 424 3%
Diger Ddanen Varhklar 146 15 26% [} 94%
Duran Varliklar 3.949 3.516 12% 2813 40%
Aktif Toplami 6.062 5.002 21% 4.389 38%
KV Borglar 1.744 1.386 26% 1.455 20%
KV Finansal Borclar 957 819 17% 895 7%
KV Ticari Borglar 585 463 26% 352 66%
Diger KV Borglar 202 104 95% 212 -4%
UV Borglar 1.979 1.307 51% 1.063 88%
UV Finansal Borclar 1.912 1.240 54% 995 92%
UV Tican Borglar 0 0 a.d. 0 a.d.
Diger UV Borglar 67 67 -1% 58 16%
Oz Sermaye 2.339 2.309 1% 1.879 24%
Pasif Toplami 6.062 5.002 21% 4.389 38%
Net Borg 2270 1.884 21% 1.359 67%
Alacak Tahsilat Stresi 82 82 84
Stok Igleme Siiresi - Yillik 66 62 75
Ticari Borg Odeme Siiresi - Yillik 72 66 57
MNakit Déndirme Siiresi 98 98 118

Kaynals: Jirket, Research Turkey, VKY Araglirma ve Strateji
Kisaltmalar: yp: yiizde puan, m.d.: mimkin degil, a.d.: anfaml degil, G: Geyrel, A- Ay, Y-Yanyil, VKY: Valaf Yatinm, Kons: Konsensis

Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan hazirlanmistir Bu calisma arka sayfada yer alan cekince bildirimi ile bir biitindur Sayfa2 /3



"&£ Vakif Yatinm

VakifBank Grubu Istirakidir.

www.vakifyatirim.com.tr | www.vkyanaliz.com

Sezai SAKLAROGLU, ACIFE

Genel Mudir Yardimcisi - Hisse Senedi Strateji, SGMK
Mehmet Emin ZUMRUT, CIFE

Direktor - Hisse Senedi Strateji, SGMK

Selahattin AYDIN Midir Teknik Strateji, Cimento, Cam, Demir

SELAHATTIN.AYDIN@vakifyatirim.com.tr Celik, Taahhiit, Kiiciik ve Orta Olcekli
Sirketler

Mehtap ILBI Mudur Yardimcis Savunma, Havacilik, Perakende, Gida-

MEHTAP. ILBl@vakifyatirim.com.tr Icecek, Beyaz Esya, Otomotiv, Enerji,

Telekomiinikasyon

Tugba SAYGIN Kidemli Analist Bankacilik, Sigortacilik, GYO, Holdingler
TUGBA.SAYGIN@vakifyatirim.com.tr

Nazlican SAHAN Analist Makro Ekonomi, Strateji, SGMK
NAZLICAN.SAHAN®@vakifyatirim.com.tr

Umut Deniz PAK Analist
UMUTDENIZ.PAK@vakifyatirim.com.tr

Ekin Cem EKE

Anali
EKINCEM.EKE@vakifyatirim.com.tr alist

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, yatirim ve kalkinma bankalari ile miisteri arasinda imzalanacak
yvatirim danismanlig1 s6zlesmesi cercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri
dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece
burada ver alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Gerek
bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmas1 sonucunda vyatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayli
zararlardan, kdar yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uciinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirlii zararlardan dolay1 Vakif Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.
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