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Hisse Bilgileri

YATIRIM

Bloomberg / Bist Kodu

SISE:TI SISE

Rapor Adi: Finansal Degerlendirme
Sirket Adi Sise Cam
Hisse Sektor Cam
Rapor Tarihi 11.05.2026
Kapanig Fiyati - TL 51.80
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 71.05
Onceki Hedef Fiyat - TL 71.05
Getiri Potansiyeli - % %37.16
Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 158,674
Firma Degeri - Milyon TL 282,274
Hacim - Milyon TL 3,325
Halka Agiklik - % 49.00

Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillik 2024/3  2025/3 2026/3
Hasilat - Milyon TL 56,049 59,497 57,478
Briit Kar - Milyon TL 12,651 14,088 15,936
FAVOK - Milyon TL 4,090 3,521 4,030
Net Kar - Milyon TL 3,193 1,641 1,884

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/3  2025/3 2026/3
Hasllat - Milyon TL 56,049 59,497 57,478
Briit Kar - Milyon TL 12,651 14,088 15,936
FAVOK - Milyon TL 4,090 3,521 4,030
Net Kar - Milyon TL 3,193 1,641 1,884

Garpanlar 2024/3  2025/3 2026/3
F/K (x) 6.25 23.53 13.31
FD/FAVOK (x) 7.69 16.06 13.36

~
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Sise Cam
11 Mayis 2026

Turkiye Sise ve Cam Fabrikalari A.S.

Turkiye Sise ve Cam Fabrikalari A.S. 26Q1’'de 57,48 milyar TL hasilat agikladi. Bu
rakam Ahlatci Yatirim Arastirma Departmani beklentisi olan 59,79 milyar TUnin ve
piyasa konsensls beklentisinin altinda gerceklesti.

SISE 26Q1’de 4,03 milyar TL FAVOK gerceklestirdi. Bu rakam Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani beklentisi olan 3,54 milyar TUnin ve piyasa konsensis
beklentisinin tzerinde gercgeklesti.

SISE 26Q1’de 1,88 milyar TL net kar gergeklestirdi. Bu rakam Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani beklentisi olan 1,26 milyar TUnin ve piyasa konsensis

beklentisinin tzerinde gerceklesti.
Olumlu Gérdigumz Noktalar

* Sirket 26Q1’de yillik bazda %15 artisla 1,88 milyar TL net kar agikladi. Bu artista
briat  karliliktaki

giderlerindeki azalis ve net parasal pozisyon kazancinin pozitif katkisi etkili

iyilesme, finansman gelirlerindeki artis, finansman

olmustur.

e Net satislar %3 gerilemesine ragmen brit kar yillik bazda %13 artisla 15,94
milyar TUye yukselmistir. Brit kar marji da %23,68 den %27,73’e c¢ikmistir.
Satislardaki daralmaya ragmen satislarin maliyetindeki gerileme brit kar
desteklemistir.

*  Mimari cam segmenti operasyonel karliigi en fazla destekleyen segment
olmustur. Segment geliri yillik bazda %5 artisla 14,91 milyar TUye ykselirken,
segment FAVOK’G 3,35 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Satis hacmindeki %2
azalisa ragmen fiyatlama, Urin karmasi ve kur etkisi gelir blylimesini

desteklemistir. Segment Uretimi ise yillik %8 artmis ve kapasite kullanim orani

%90 seviyesinde gerceklesmistir.

e Sirketin net borcu 2025 yil sonundaki 133 milyar TL seviyesinden 124 milyar
Tlye gerilemistir. Net Bor¢/Diizeltilmis FAVOK orani 2,8x, Net Bor¢/FAVOK orani
ise 5,3x seviyesinde gerceklesmistir.

Olumsuz Gordugumuz Noktalar

e Sirketin net satislari yillik bazda %3 dustsle 57,48 milyar Tlye gerilemistir.

Konsolide gelirdeki dlstste cam ev esyasl, kimyasallar ve enerji

segmentlerindeki zayif performans etkili olmustur.

e Beykoz arsasinin satisindan kaynaklanan deger distkligi finansal sonuglari

negatif etkilemistir. Arsanin satis oOncesinde alinan degerleme raporu
sonucunda 3,24 milyar TL deger diusUklugl hesaplanmis ve bu “yatinm

faaliyetlerinden giderler” kalemi altinda finansallara yansitiimistir.

e ik ceyrekte kaydedilen 3,86 milyar TL vergi gideri, net kari sinirlayan
unsurlardan biri olmustur. 3,35 milyar TUlik kismi ertelenmis vergi giderinden
kaynaklanmistir.

Genel Gorustimuz: SISE'nin 26Q1 sonuglarinda net kar yillik bazda artis gosterirken,
brut karliliktaki iyilesme, finansman kalemlerindeki toparlanma ve net parasal
pozisyon kazanciyla desteklenmistir. Buna karsilik net satislardaki daralma, Beykoz
taginmazi kaynakli deger disiklGgu ve ertelenmis vergi gideri sonuglari sinirlayan
baslica unsurlar olmustur. Mevcut projeksiyonumuz dogrultusunda, 12 ayhk hedef
fiyatimiz1 71,05 TL seviyesinde koruyor ve "AL” énerimizi strdlriyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Ddnen Varliklar 141.093 155.700 125.140 158.546 27% 29%
Nakit ve Benzerleri 42.353 41.975 36.126 42.441 17% 8%
Ticari Alacaklar 34.693 43,995 33.624 44.942 34% 8%
Stoklar 50.525 55.810 45.502 54.894 21% 10%
Duran Varliklar 338.399 402.129 295.169 379.809 29% 71%
Finansal Yatirimlar 58 66 1.860 0 -100% 0%
Maddi Duran Varliklar 227.315 268.545 197.794 262.756 33% 49%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 60.204 70.109 52.077 65.973 27% 12%
Toplam Varliklar (Aktifler) 479.492 557.829 420.309 538.355 28% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yakimlilikler 113.123 123.582 92.548 94.347 2% 18%
Kisa Vadeli Borglanmalar 15.132 22.754 16.430 21.980 34% 4%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 55.019 46.758 38.121 20.453 -46% 4%
Ticari Borglar 24.031 35.178 20.839 27.204 31% 5%
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikler 110.547 137.954 99.918 157.973 58% 29%
Uzun Vadeli Borglanmalar 88.925 108.669 82.615 128.281 55% 24%
Toplam Yiikiimliiliikler 223.670 261.536 192.466 252.320 31% 47%
Toplam Ozkaynaklar 229.735 266.926 203.683 257.153 26% 48%
Odenmis Sermaye 3.063 3.063 3.063 3.063 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlari 189.031 217.075 165.058 226.030 37% 42%
Net Dénem Kari veya Zarari 5.657 9.544 1.738 1.447 -17% 0%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 479.492 557.829 420.309 538.355 28% 100%
Aktifler ve Aktif Bilyiime Net Borg ve Net Borg Bilyiime Ozkaynak ve Ozkaynak Biiyiime
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2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03 2022/03 2023/03 2024/03 2025/03 2026/03
mmm Aktifler (Mn TL) Aktif Biiyiime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Biiyiime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Biiyiime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03 Deg. Dikey
Net Satislar 162.278 224.527 59.497 57.478 -3% 100%
Satiglarin Maliyeti 117.175 162.543 45.408 41.542 -9% 72%
Briit Kar (zarar) 45.102 61.984 14.088 15.936 13% 28%
Faaliyet Giderleri 42.496 60.543 16.236 16.820 4% 29%
Genel Yonetim Giderleri 14.895 21.185 5.514 6.059 10% 11%
Pazarlama Giderleri 26.436 37.672 10.237 10.353 1% 18%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 1.165 1.686 484 408 -16% 1%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zarari 2.606 1.441 -2.147 -884 - -2%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 11.674 15.272 4.476 3.476 -22% 6%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 10.330 12.666 3.127 2.735 -13% 5%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 3.950 4.046 -799 -142 - 0%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 15.237 18.831 3.521 4.030 14% 7%
Finansman Gelirleri 19.656 27.030 5.787 7.723 33% 13%
Finansman Giderleri 35.614 44.937 11.950 9.197 -23% 16%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 8.917 12.092 1.968 5.309 170% 9%
Ana Ortakhik Donem Kari veya Zaran 5.743 9.878 1.641 1.884 15% 3%
Net Satislar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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mmm Net Satislar (Mn TL) Net Satis Biiyime mm FAVOK (Mn TL) FAVOK Bilyiime mm NetKar/Zarar (Mn TL) Net Kar Biyime
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Finansal Oranlar 2025/09 2025/12 2025/03 2026/03
Likidite Oranlari
Nakit Oran 39,7 36,6 39,9 49,9
Cari Oran 1,2 1,3 1,4 1,7
Faaliyet Oranlari
Stok Devir Suresi (GUn) 110,8 112,5 87,8 120,7
Alacak Devir Stresi (Giin) 55,9 59,7 50,6 64,9
Ticari Borg Devir Suresi (GUn) 46,9 75,2 35,9 55,3
Nakit Dondiirme Stresi (Giin) 119,8 97,0 102,5 130,3
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 29,4 27,9 29,8 29,5
Duran Varliklar / Aktifler 70,6 72,1 70,2 70,5
Toplam Borg / Aktifler 46,6 46,9 45,8 46,9
Toplam Borg / Ozsermaye 97,4 98,0 94,5 98,1
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -12.107,6 18.654,0 -40.005,8 20.753,4
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -68,1 99,1 -294,3 107,3
Net Borg (Milyon TL) 114.112,6 132.898,9 100.210,3 123.599,2
Net Borg / FAVOK (Yillik) 6,4 7,1 7,4 6,4
ihracat Orani (%) 39,6 39,0 42,3 41,2
Karhlilik Oranlan
Aktif Karliligi 1,3 1,8 0,4 0,4
Aktif Karliigr (Yillik) 1,0 1,8 1,4 2,1
Ozsermaye Karliligi 2,8 3,9 0,9 0,8
Ozsermaye Karliligi (Yillik) 2,0 3,9 2,8 4,4
Esas Faaliyet Kar Marji 1,6 0,6 -3,6 -1,5
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) -0,1 0,6 -2,9 1,2
FAVOK Marij 9,4 8,4 59 7,0
FAVOK Marji (Yillik) 8,0 8,4 5,5 8,7
Net Kar Mariji 3,5 4,4 2,8 3,3
Net Kar Marji (Yillik) 1,9 4,4 2,0 4,5

Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
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2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2024/03 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03
Degerleme Oranlari Karlihk Oranlari
. P.|yasa Defter. D/ FD/ FD/ Esas Faaliyet FAVOK Net Kar Ozser.  Aktif FAVOK FAVOK Net Kar Net Kar
Degeri (Mn Degeri DD F/K FAVOK Net Kar Marii  Marii  Marii Karhh# Karlilik Yilik (Mn  Ceyrek (Mn  Yillk (Mn  Ceyrek (Mn
L) (T Satis ) ) ] 6 L) ) ) TL)
SISE 158.674,49 93,38 0,62 15,68 14,60 1,27 1% 9% 5% 1% 0% 19.340 4.030 10.120 1.884
CGCAM 7.526,40 30,43 1,47 16,35 14,00 3,07 17% 22% 20% 1% 1% 502 90 460 29
Cam Ort. 1,70 20,40 10,38 1,10 6%  10% 6% 10% 2% - - - -
XU100 1,49 16,96 10,91 1,19 59% 10,3% 52% 10,7% - - - - -
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Ahlatci Yatirim
Arastirma Departmani
Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
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