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SISE (EP) 1C25 Finansal Sonuclar — Notr

1C25 Aciklanan Konsensus  Garanti
Net Satislar (TLmn) 45,464 45,198 43,51
FVAOK (TLmn) 2,691 1,916 1,827
FVAOK Marji 5.9% 4.2% 4.2%
Net Kar (TLmn) 1,254 -1,199 -1,914

DusUk vergi gideri net kari desteklemistir

Sise Cam 1C25'te piyasanin 1.199mn TL net zarar beklentisine karsin, 1.254mn TL net
kar aciklamistir. Bu rakam yillik %61 azalmistir.

Yillk olarak bakildiginda, 1.641mn TL'lik faaliyet zararina ve toplamda daha dusuk
operasyonel olmayan gelirlere karsin, 175mn TL olarak gerceklesen daha dustk vergi
gideri (1C24'te 2.976mn TL vergi gideri sirketin net kar kaydetmesinden etkilidir.

Operasyonel olmayan gelirlerin dagihmina bakildiginda, Sise Cam 1C25'te 1.925mn TL
net finansal gelir (1C24'te 4.676mn TL), 1.03Tmn TL net diger gelir (1C24, 985mn TL)
ve 41mn TL yatinm faaliyetlerinden gelir (1C24'te 666mn TL) kaydetmistir.

Sise Cam’'in 45.464mn TL olan 1C25 konsolide gelirleri yilik %19 azalirken, piyasa
beklentisiyle uyumlu gerceklesmistir. Sirketin 1C25'te uluslararasi faaliyetlerden elde
ettigi gelir, konsolide gelirlerinin yaklasik %60'ini olusturmustur.

Sise Cam 1C25'te piyasa beklentisinin %40 Usttunde, yillik %34 dususle 2.691Tmn TL
FVAOK kaydetmistir. %5,9 olan FVAOK marji gecen yilin ayni dénemine gore 1,4 puan
daralirken, %4,2 olan piyasa beklentisinin Usttinde gergeklesmistir. Briut kar marjinda
yillik 1.1 puanlik iyilesmeye karsin, faaliyet giderlerinin, konsolide gelirlerin %27,3'Gnu
olusturmasi (1C24'te %23,8'i) FAVOK marjinda daralmaya neden olmustur.

Notr piyasa etkisi bekliyoruz

Sise Cam’in 1C25 piyasanin net zarar beklentisinin aksine net kar kaydedilmesinde
temel olarak dusuk vergi gideri etkilidir. Bu sebeple sonuclarinin hisse etkisini notr
olarak degerlendiriyoruz.

Sise Cam igin Endekse Paralel Getiri (EP) tavsiyemizi 12 Aylik hedef fiyatimiz olan 52TL
ile koruyoruz.
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Sise Cam Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mnTL) 1C24 4C24 1¢C25 1C25/71C24 1C25/74C24
Satis Gelirleri 56,049 44,829 45,464 -19% 1%
Brut Kar (Zarar) 12,651 9,31 10,765 -15% 16%
Faaliyet Kari -675 -2,962 -1,641 a.d. a.d.
FVAOK 4,090 1,039 2,691 -34% 159%
Net Diger Gelir/Gider 985 958 1,031 5% 8%
Yatinm Faal.Gelir/Gider 666 148 41 -94% -73%
Net Fnansal Gelir / Gider 4,676 -872 1,925 -59% a.d.

Parasal Kazancg / (Kayip) 6,328 3,159 6,635 5% 110%
VOK 6,262 -3,323 1,504 -76% a.d.
Vergi Geliri (Gideri) -2,976 1,462 -175 a.d. a.d.
Net Kar 3,193 -1,681 1,254 -61% a.d.
Net Nakit -52,075 -81,221 -100,210 ad. ad.
Galisma Sermayesi -49,937 -48,739 -58,287 ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 4,539 18,734 3,642 -20% -81%
Ozsermaye 253,246 229,053 227,843 -10% -1%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 22.6% 20.8% 23.7% 1.1 puan 2.9 puan
Faaliyet Kar Marj ad. a.d. a.d. ad. ad.
FVAOK Marii 7.3% 2.3% 5.9% -1.4 puan 3.6 puan
Net Kar Mariji 5.9% ad. 34.6% 28.7 puan ad.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayal olarak yapilan temel analiz
ve kisa vadeli beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler
ise benzer analizler ile, Arastirma Boéliumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan segilir. Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portféye giris ya da
cikis gerekcesi belirtilir. Bir hissenin Model Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel
tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy, sanal bir portféy olup; piyasa
beklentimiz ve de icerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda agirliklandirilarak
kimualatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirnrmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak
kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler glvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusunt yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen dglncU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.

Garanti Yatirnm Menkul Kiymetler A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule T,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



