N\ .
s Garanti BBVA Aragtirma

Yatirnm

11.05.2026 08:50

SISE (EP) 1C26 Finansal Sonuclar — Olumlu

1C26 Aciklanan Konsensus GBaI;?IrT
Net Satislar (TLmn) 57,478 57,355 57,083
FVAOK (TLmn) 4,030 3,147 3,425
FVAOK Mariji 7.0% 5.5% 6.0%
Net Kar (TLmn) 1,884 972 1,256

Net kar beklentilerin Uzerinde

Sise Cam 1C26'da piyasa beklentisinin %94 (izerinde ve yillik %15 artisla 1.884mn TL
net kar aciklamistir.

Yilk olarak bakildiginda, gelirlerdeki yilhk %3 dususe, 3.862mn TL yiksek vergi
giderine (1C25'te 229mn TL) ve Beykoz'daki yatirim amacli gayrimenkul satisina iliskin
deger dusuklugt kaynakli 2.831Tmn TL yatirim faaliyetlerinden gidere karsin (1C25'te
53mn TL gider), FAVOK'teki yillik %14 artis ve 8.174mn TL net finansal gelir (1C26'da
2.520mn TL) net kari desteklemistir.

Gelirler beklentilerle uyumlu

Sise Cam’in 1C26 konsolide gelirleri 57.478mn TL ile yilik %3 azalirken, piyasa
beklentisiyle uyumlu gerceklesmistir.

1C26'da gelirlerin segment bazindaki dagihmina baktigimizda, gelirlerin %26'si mimari
cam, %13'U sanayi cami, %11'i cam ev esyasi, %22'si cam ambalaj, %21'i kimya, %5’
enerji ve %2'si diger segmentlerden elde edilmistir. Sirketin 1C26'da uluslararasi
faaliyetlerden elde ettigi gelir, konsolide gelirlerinin yaklasik %61'ini olusturmustur.

Konsolide gelirlerin 1¢26'da bélimlere gére dagihmina bakildiginda:

e Mimari cam gelirleri yillik olarak %5 artmistir. (-%2 hacim, +%?7 fiyatlandirma, Grin
karmasi, kur etkisi),

e Sanayi cami gelirleri yillik %3 artmistir. (-%7 hacim, +%10 fiyatlandirma, Grun
karmasi, kur etkisi),

e Cam ev esyasi gelirleriise yillik olarak %14 daralmistir. (-%9 hacim, -%5
fiyatlandirma, Gran karmasi, kur etkisi),

e Cam ambalaj gelirleri yillik bazda %5 artmistir. (-%3 hacim, +%8 fiyatlandirma,
artn karmasi, kur etkisi),

e Kimyasallar segmenti gelirleri ise yillik %15 daralmistir. (-%2 hacim, -%13
fiyatlandirma, Gran karmasi, kur etkisi),

e Enerji segmenti gelirleriise yillik olarak %3 daralmistir. (-%60 hacim, +%57
fiyatlandirma, Gran karmasi, kur etkisi).

Sise Cam, 1C26'da beklentilerin %28 ustinde ve yillik %14 artisla 4.030mn TL FAVOK
kaydetmistir. %7,0 olan FAVOK marji yillik 1.1 puan iyilesirken, %5,5 olan piyasa
beklentisinin Ustinde gerceklesmistir.
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Mimari cam ve sanayi cami segmentlerinde artan kapasite kullanim oranlari, verimlilik
uygulamalariyla iyilesen maliyet yapisi, fiyat ayarlamalari ve 2024 yil sonundaki ytksek
dogal gaz maliyetlerinin 1C25 finansallari tGzerindeki olumsuz baz etkisinin ortadan
kalkmasi marj iyilesmesinde etkilidir.

Olumlu piyasa etkisi bekliyoruz

1C26'da mimari cam ve sanayi cami segmentlerinde gézlenen marj toparlanmasini
olumlu bulurken, kimyasallar ve cam ev esyasl segmentlerinde hacim daralmasi ile
fiyatlama baskisinin devam ettigini gériyoruz.

Sise Cam'in 126 finansallari net kar, FAVOK ve FAVOK marj tarafinda beklentilerin
tzerinde gerceklesmistir. Ozellikle FAVOK marjindaki iyilesme, operasyonel
toparlanmanin piyasa beklentilerinden daha gtcli olduguna isaret etmektedir. Bu

nedenle 1C26 sonuclarinin hisse etkisini olumlu olarak degerlendiriyoruz.

Sise Cam Ozet Finansal Sonuglar Degisim
(mn TL) 1C25 2C25 3C25 4C25 1C26 1C26/1C25 1C26/4C25
Satis Gelirleri 59,497 64,911 61,941 60,722 57,478 -3% -5%
Brut Kar (Zarar) 14,088 19,109 18,595 16,415 15,936 13% -3%
Faaliyet Kari -2,147 2,508 2,633 -1,408 -884 a.d. a.d.
FVAOK 3,521 6,522 7,453 3,225 4,030 14% 25%
Net Diger Gelir/Gider 1,349 2,001 -1,806 1,324 741 -45% -44%
Yatinm Faal.Gelir/Gider 53 1,892 -738 750 -2,831 ad. ad.
Net Fnansal Gelir / Gider 2,520 1,934 3,207 2,259 8174 224% 262%
Parasal Kazang / (Kayip) 8,682 5,654 7,782 3,640 9,648 11% 165%
VOK 1,968 4,786 3,486 3,066 5,309 170% 73%
Vergi Geliri (Gideri) -229 -1,489 -2,026 941 -3,862 ad. ad.
Net Kar 1,641 3,273 1,680 4,275 1,884 15% -56%
Net Nakit -100,210  -112,547 11413 132899 -123,599 ad. ad.
Calisma Sermayesi -58,287 -59,401 -61,186 -64,627 -72,632 ad. ad.
Esas Faaliyet lle ligili Olusan Nakit 4,766 15,120 14,275 10,272 3,046 -36% -70%
Ozsermaye 298,167 299,359 293,768 296,293 286,035 -4% -3%
Rasyolar
Brut Kar Marji 23.7% 29.4% 30.0% 27.0% 27.7% 4 puan 0.7 puan
Faaliyet Kar Mariji ad. 3.9% 4.3% a.d. a.d. a.d. a.d.
FVAOK Mariji 5.9% 10.0% 12.0% 5.3% 7.0% 1.1 puan 1.7 puan
Net Kar Marji 2.9% 5.1% 2.4% 6.6% 29.9% 27 puan 23.3 puan
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumi'niin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi
verdigi hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali 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 Portféy 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
ktimulatif performansi ile degerlendiriimektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatinnmcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értismeyebilir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
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 gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler
Isiginda yapilan ve yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, Garanti Yatinnm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi
kismen ya da tamamen dcglincU kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez,
alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye ¢zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun
gonderildigi  ve yukaridaki agiklamalarimiz  dogrultusunda kullanildigi  Ulkelerdeki yasal
duzenlemelerden kaynakh tum talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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