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Hisse i¢in notumuzda asag1 revizyon

e Hisse fiyatinin son donemdeki giiclii seyrinin

Hisse Data
ardindan Sige Cam i¢in 6nerimizi “Endekse Paralel Fiyat (TL/US$) 2,78/ 1,28
Getiri”ye indiriyoruz. 4 Aralik 2013'te Onerimizi 12 Ay Hedef Fiyat (TL/US$) 2,80/ 1,29
“Endeksin Uzerinde Getiri” olarak revize ettigimiz Fiyat Arahg (1 Yil, TL) 3,39/2,37
tarihten bu yana Sise Cam %7 getiri saglayarak Hisse Sayisi (bin) 1.571.000
BIST100 endeksinin %14 iizerinde performans :Z::Zrze(gzeor;;;;:?l_mn) ‘11'22;
gosterdi. Hedef fiyatimiza gore hisse su anda %l Halka Acikiik ! %29
yukar1 potansiyele sahip. Makro ekonomik Giinliik Hacim (3 Ay, TLmn) 11,8
tahminlerimiz ve sermaye maliyetindeki degisim Kod (Reuters, Bloomberg) SISE.IS, SISE TI
sonrasinda Sise Cam igin 12 ayhik hedef fiyatimizi da iMKB-100 Endeksi (TL/US$) 68.599 / 31.579
2.80TL (6nceki 3.05) seviyesine revize ediyoruz.
e Sise Cam’'in borsaya kote olan istiraklerinin . SISE - Fiyat & Endekse Gore Performans  TL 34
degerine gore primi 3 yillik ortalamasi olan
%59'un  iizerine c¢karak %72’ye yiikselmis 11 4 31
durumda. Sise Cam 4 Aralik’taki Oneri
degisikligimizin ardindan borsaya kote istiraklerinin 1.0 2.8
(Trakya Cam, Anadolu Cam, Soda Sanayi) %15
tizerinde performans gosterdi. Giiglii performansin 09 1 2:5
ardindan Sise Cam’in istiraklerine gore primi %72'ye o5 } } } } L,

yiikselmis durumda. . ]
Oca-13 Mar-13 May-13 Agdu-13 Eki-13 Oca-14

Endekse Gore (Sol Eksen) Hisse Fiyati (Sag Eksen)

e Kar realizasyonu i¢in dogru zaman... Sise Cam
TL'nin deger kaybettigi donemlerde belli defansif

Ozellikleri nedeniyle ©on plana c¢ikabilmektedir. Hisse Performansi

Operasyonlarmin uygun cografi dagilimi (satislarin 1 Hafta 1 Ay 3 Ay 1Vl
%401 ihracat ve yabanci tilkelerdeki TL %2,2 %0,4 -%4,1 -%6,8
operasyonlardan saglanmaktadir) tampon gorevi Endekse Gore %1,0 %7,4 %6,1 %9,0

goriirken, yurt icindeki temel segmentlerde tekele

yakin pazar payr sirkete fiyatlama giicii ; .
saglamaktadir. Bununla birlikte TL’deki bu denli Tahminler (UFRS, TLmn) & Degerleme

gliclii bir deger kayb1 (Mayis 2013’ten itibaren %21) 2012 20131 20141 20157

> i R o Net Satis 5,342 5,724 6,923 7,751
dogalgaz fiyatlar tizerinde artig riski VAEOK 939 939 1261 1,445
olusturmaktadir. Enerji maliyeti %25-%30luk bir Net Kar 204 418 371 440

oranla sirketin maliyetleri arasinda onemli bir yer

tutmaktadir.  4C11-4C12  doneminde dogalgaz FD/Satis 1,2 1,4 1,3 0.9

fiyatlarindaki yaklasik %507lik artisin Sise Cam’in ||:/D|i VAFOK 163’88 1212* 162’91 15(;02

}liailr;d? blfllrglnk'blr g;/r[ﬂemety(e:l nede(l; Olc.lugurcliu *110mn TLlik bir kereye mahsus kar gézardi edilerek
atirlatmak gerekiyor. Mevcut durumda, piyasada

dogalgaz fiyatlarinda artis beklentisi (Nisan basi Ortaklik Yapisi

gibi) olusmasi durumunda hissenin bask:i altinda Is Bankasi %65,5
kalabilecegini diistintiyoruz. Halka Acik %28,0
Diger %6,5
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Teknik Analiz:

Hissede 2,55/60 band1 uzun vadeli destek konumunda. Bu bant {izerinden tepki

¢abasi goriiyoruz. Fakat kisa vadede olumlu bir teknik goriiniim i¢in en azindan

2.80/85 seviyesinin agilmasi gerekiyor. 2.60 seviyesinden gelen tepki sonrasinda

teknik gostergelerde yukari yonelmeler yasanmakla birlikte su an i¢in kuvvetli

bir goriiniim s6zkonusu degil. Belirttigimiz bandin asilabilmesine bagh olarak

goriiniimiin kuvvetlenebilecegini diisliniiyoruz. Diger taraftan uzun vadeli

destek olarak belirttigimiz bandin asagi gecilmesi durumunda ilk asamada

2.40/30 bandina dogru hareket yasanabilecegini belirtmemiz miimkiin.
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