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Son Fiyat 48,02
Piyasa Degeri (mlIn TL) 147.096
Piyasa Degeri (mIn $) 3.371
F/K 14,89
FD/FAVOK 14,22
PD/DD 0,61
Hisse Sayisi (min lot) 3.063
FDPO (%) 47,10
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)  1.457
55,00 15.500,00
50,00 1320000
45,00 12.500,00
40,00 11.500,00
s
30,00 8.500,00
= 5358 3 - ¢
S 8 38 8 8 8
58 8% B B 8 B
e S|SE e XU 100
ORTAKLIK YAPISI %
is Bankasi
Diger
Efes Holding
SISE GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) -5,47 21,08 31,38
Getiri ($) -5,68 19,63 8,71
Getiri (XU100-Rolatif) -4,69 8,77 -13,25
Ceyreklik 2025/09 2025/12
Yilhk 2024/12 2025/12
Brit Kar Marji (Y%) 21,95 27,12
Brit Kar Marji (C%) 26,19 27,61
FAVOK Marji (Y%) 5,83 8,39
FAVOK Marji (C%) 13,13 5,77
Net Kar Mariji (Y%) 2,71 4,40
Net Kar Marji (C%) 2,71 6,64
Net Bor¢ (mIn TL) 96.592,21 120.773,23
isletme Sermayesi (mln TL) 41.022,69 52.896,92
Cari Oran 1,69 1,26
Serbest Nakit Akimi (min TL) EEREXER:Y 8.175,16
Net Finansman
Gideri/Satislar 6,16 7,98
Briit Kar Bliyume (Y%) 24,08 25,63
Brut Kar Blytme (C%) -7,53 25,63
FAVOK Biiyiime (Y%) -52,28 32,95
FAVOK Buytme (C%) 56,48 41,34
Net Kar Buiyume (Y%) -73,48 50,25
Net Kar Buyliime (C%) 26,87 0,00
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Sisecam - Notr

Konsolide gelir yil boyunca 225 milyar TL olarak gerceklesmis ve gecen yila
gore %8 digsus gostermistir. Gelir duslsi buyik o6lciide is kollarinin
performans farkhliklarindan kaynaklanmis olup, Tiirkiye'de yillik %31 enflasyon
ile dovizdeki %29 deger kaybi arasindaki farkin toplam performansa olumsuz
etkisi onceki donemlere gore sinirl kalmistir. Karlilik tarafinda isletme
verimliligi, kapasite yonetimi uygulamalari ve fiyat artislani marjlarin
iyilesmesine katki saglamistir.

Diizeltilmis FAVOK marji, enflasyon muhasebesi etkisi haric tutuldugunda
yaklasik %20 seviyesine yukselmis, ana ortak net kar marji ise %4,4 olarak
gerceklesmistir. Ertelenmis vergi gideri 1,2 milyar TL seviyesinde kaydedilmis,
onceki yil ise 3,5 milyar TL ertelenmis vergi geliri yazilmistir.

Segment bazinda degerlendirildiginde, mimari cam segmenti konsolide
FAVOK lizerinde %49 pay ile en biiyiik katkiyi saglamistir. Tarsus tesisinde
devreye alinan enerji cami ve kaplamali cam hatlari, yliksek katma deger
saglayan Urtinlerin Gretimine odaklanmaktadir. Satis karmasinda katma degerli
Urtinlere agirhk verilmesi is kolunun performansini desteklemis; artan talebi
karsilamak ve kiresel liderlik hedefini gliclendirmek amaciyla Tirkiye'de yeni
diiz cam firini ve kaplamali cam hatti ile Bulgaristan ve italya'da iki kaplamal
cam hatti devreye alinmistir. Cam ambalaj segmenti, konsolide gelirde %23 pay
ile ikinci sirada yer almistir. Macaristan’daki projede bir firnin ateslenmesi
calismalan baslatiimis olup, bu yatinm is kolunun yillik briit kapasitesini %6
artirmaktadir. Kimya segmenti gelirin %21'ini ve FAVOK'lin %25'ini karsilamis;
soda ve krom kimyasallar pazarindaki arz fazlasi ve yiiksek stoklar nedeniyle
gelirlerde sinirh dusls yasanmistir. Endistriyel cam segmenti ise konsolide
gelirin %12'sini olusturmus ve otomotiv cam ile enkapsilasyon faaliyetleri
segmentin satis ve FVAOK performansina 6nemli katki saglamustir.

Uluslararasi faaliyetlerde ihracat payi konsolide gelirin %59'u seviyesinde
gerceklesmis, Avrupa konsolide gelirin %29'unu, ABD %11'ini olusturmus ve
gelismis pazarlarin toplam payi %40 olmustur. Likidite tarafinda yil sonu nakit
ve nakit benzeri varliklar 962 milyon USD olarak gerceklesmis, briit borg 3,8
milyar USD olup bunun %61’i uzun vadeli ve %85’'i doviz cinsindendir. Net bor¢
pozisyonu 2,8 milyar USD seviyesinde kaydedilmis ve net kaldira¢ orani 5x,
enflasyon muhasebesi etkisi hari¢ 2,8x olarak hesaplanmistir.

Yatinmlar acisindan, 2025 yili CAPEX toplami 36 milyar TL olarak gerceklesmis,
mimari cam segmentine yapilan vyatirmlarin payr %47, cam ambalaj
segmentine yapilan yatirimlarin payr %28, kimya segmentine yapilan
yatirnmlarin payi %10 olmustur. 2026 yili icin dngorilen toplam CAPEX yaklasik
500-600 milyon USD seviyesinde olup, c¢ogunlugu 2025 vyatirimlarinin
O0demelerini kapsamaktadir.

Sardiralebilirlik alaninda Sisecam, Turkiye Surdurilebilirlik Raporlama
Standardi (TCRS) uyumlu ilk raporunu yayimlamis, cevresel, sosyal ve yonetisim
(ESG) performansini detayli sekilde agiklamistir. Raporda karbon nétr hedefler
dogrultusunda disiik karbonlu soda Uretim yol haritasi, yenilenebilir enerji
kullanimi ve su tiketiminde saglanan verimlilikler gibi konular 6ne ¢ikmistir.
Sirket ayrica tedarik zincirinde surdirilebilirlik denetimleri gerceklestirmis,
dijital otomasyon projeleri ve Ar-Ge yatinmlarinin %70'ini stirdirilebilirlik
odakl projelere ayirmistir.
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Q4 marjindaki hafif diigsiisiin mevsimsellikten kaynaklandigi ve ozellikle
kimya segmentindeki soda faaliyetlerinde yasanan arz fazlasi ve fiyat
baskilarindan etkilendigi belirtilmistir. 2026 yili icin FVAOK marjinda iyilesme
beklentisi oldugu, 6zellikle deger artirici tGrlinler ve Tarsus’taki yeni kaplamali
cam hatlarninin katkisi 6ne cikacagi vurgulanmistir. Kimya segmentinde ise
kiiresel arz fazlasi ve fiyat baskilari nedeniyle sinirh marj iyilesmesi
beklenmektedir.

CAPEX goriiniimii ile ilgili olarak, 2026 yili toplam yatirim harcamalarinin 500-
600 milyon USD civarinda olmasi 6ngoriilmekte olup, buyuk tesis yatirimlarinin
tamamlandigi ve kalan harcamalarin 6demelerden olustugu belirtilmistir. Net
bor¢ta ve kaldiracta ise diisus egilimi beklenmektedir. Pay geri alim programi
ise 30 Haziran 2025 itibariyla tamamlanmis, yeni bir program su an
planlanmamaktadir; yonetim, mevcut hazine paylan icin piyasa kosullarina
gore karar almayi stirdirmektedir.

SISE nezdinde finansallari ve toplantiyr nétr degerlendiriyoruz
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatinnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayli zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.

T+490(212) 3700370
F +90(212) 3700371
arastirma@pusulayatirim.com.tr
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