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Sisecam, yilin ikinci ceyreginde beklentiler
dahilinde 3.350mn TL net kar acikladi. Sirket,
gecen yilin aym ceyreginde 3.503mn TL net kar
elde etmisti. Boylelikle net kar rakami yillik bazda
%4,4 oraninda dusis gostermis oldu. Aciklanan net
kar rakami, hem bizim tahminimiz olan 3.550mn
TL’ye hem de piyasa beklentisi olan 3.531mn TL’ye
paralel geldi. 2C26 net kar rakaminin da
eklenmesiyle sirketin 1Y26’da kiimiile net kar
rakami 5.365mn TL seviyesine ulasmis oldu (1Y25:
5.259mn TL net kar). Sirket, 2C25’te 2.024mn TL
tutarinda yatinm faaliyetlerinden net gelire
kiyasla 2C26’da 3.490mn TL tutarinda yatirim
faaliyetlerinden net gider kaydetmistir.

2C26’da satis gelirleri, wyilhk bazda %12,4
oraninda diisiisle 60.816mn TL olarak
gerceklesti (2C25: 69.464mn TL). Ozellikle
endustriyel camlar, cam ev esyas1 ve kimyasallar
segmentlerinde gerceklesen gelir dususu ve donem
sonu TL devaliiasyon orani arasindaki fark bu
dususiin temel nedeni olmustur. Satis gelirleri,
tahminimiz olan 62.518mn TL ve piyasa beklentisi
olan 63.955mn TL’nin altinda gerceklesti. Segment
bazinda satis gelirleri onceki yila gore; enerjide
%50 oraninda, cam ev esyasinda %14 oraninda,
kimyasallarda %14 oraninda, endustriyel camlarda
%13 oraninda, cam ambalajda %9 oraninda ve
mimari camlarda %3 oraninda dusis gostermistir.
2C26 satis gelirleri rakaminin da eklenmesiyle
sirketin 1Y26’da kumile satis gelirleri rakam
122.325mn TL seviyesine ulasmis oldu (1Y25:
133.134mn TL).

2C26’te Sisecam, 3.593mn TL FAVOK elde
ederken (2G25: 6.979mn TL), FAVOK marji yillik
bazda 4,1 puan daralarak %5,9 olarak gerceklesti
(2€25: FAVOK Marji: %10,0) Bizim bu ceyrege iliskin
FAVOK tahminimiz 5.044mn TL iken, piyasadaki
FAVOK beklentisi de 5.459mn TL seviyesindeydi.
Faaliyet giderlerinin satislara oram, 2C26’da bir
onceki yiin aym donemine gore 310 baz puan
artarak %29 seviyesine yikselirken, bu artis
agirlikl olarak yiikselen enerji fiyatlar ve ozellikle
ABD pazarinda artan navlun maliyetlerinin etkisiyle
artan lojistik giderlerinden kaynaklanmistir.
Aynica, kiresel soda kulu pazarinda devam eden
zorlu fiyatlama ortam1 da faaliyet giderlerinin
satislara oraninda artisa sebep olmustur.
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Hedef Fiyat: 65,00 TL
Onceki Hedef Fiyat: 65,00 TL
Kazandirma Potansiyeli: %57
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TL Uss
Fiyat 41,40 0,87
BIST 100 14.172 297
USS (MBE Als): 47,7206
52 Hafta Yiiksek: 51,68 1,15
52 Hafta Diigiik: 32,46 0,78
Bloomberg/Reuters Kodu: SISE.TI / SISE.IS
Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 3.063

(TL Mn) (USS Mn)

Pivaza Degeri: 126.817 2.659
Halka Acgik PD: 62,140 1.303

S1A s1Y YB
TL Getiri (%): 50 59 93
USS Getiri (%): 66 97 18
BIST 100 Goreceli Getiri (%): 5,7 -19,1 -13,2

Giin. Ort. Islem Hacmi (TL Mn 2.490
Giin. Ort. Islem Hacmi (USS M 56,9

Beta 1,15
Yillik Volatilite (Hisse) 0,40
Yilhk Volatilite (BIST 100) 0,36
Ortakhk Yapisi %
Tirkiye Is Bankas A.5. 52,6
Ciger 38,1
Efes Holding A.5. 7.0
Hisze Geri Abm 2,3
Toplam 100,0
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SISE paylart son U¢ ayda %14,4 oranminda dusus gostermistir. Relatif olarak
baktigimizda ise; Sisecam son li¢ ayda BIST 100 endeksine gore %11,6 oraninda daha
dusuk performans gostermistir.

Aciklanan finansal sonuclari sonrasinda Sisecam icin 65,00 TL seviyesinde bulunan
12 aylik pay basina hedef fiyatimzi ve “AL” olan 6nerimizi koruyoruz. 14 Agustos
2026 SISE pay kapanis fiyatina gore hedef fiyatirmz %57,0 oraninda kazandirma
potansiyeli tasimaktadir.

Tablo 1: Finansallar

Milyon TL 1Y25 1Y26 Yillik 2C25 2C26 Yillik

Satis Gelirleri 133.134 122.325 -8,1% 69.464 60.816 -12,4%

Briit Kar 35.526 32.718 -7,9% 20.449 15.665 -23,4%
Briit Kar Mar;ji 26,7% 26,7% 29,4% 25,8%

Operasyonel Kar 386 -2.722 A.D. 2.684 -1.777 A.D.
Operasyonel Kar Marji 0,3% -2,2% 3,9% -2,9%

FAVOK 10.747 7.906 -26,4% 6.979 3.593 -48,5%
FAVOK Mariji 8,1% 6,5% 10,0% 5,9%

Net Kar 5.259 5.365 2,0% 3.503 3.350 -4,4%
Net Kar Marji 4,0% 4,4% 5,0% 5,5%

Kaynak: Finnet, Seker Yatirim Arastirma

Tablo 2: Temel Finansallar

BiLAN[;D {TL Mn) 2025/12 2026/06 %Deg
Maddi Duran Yarhklar 287.381 272.341 -5,2%
Maddi Olmayan Duran Yarhklar 75.027 68.907 -B8,2%
Oiger Uzun Vadeli Kiymetler 67.926 50.391 -25,8%
Ticari Alacaklar 47.081 50.581 7. 4%
Haar Degerler 44.91% 21.588 -51,9%
Diger Kisa Vadeli Varhklar 74.620 79.130 6, 0%
Toplam Aktifler 596.954 542,938 -9,0%
Uzun Vadeli Borglar 118.291 135.971 16,9%
Ciger Uzun Vadeli Yikimlilikler 31.33% 23.225 -25,9%
Kisa Vadeli Borglar 24.350 18.897 -22,4%
Ticar Yiikiimliiliikler 37.646 28.71% -23,7%
Diger Kisa Vadeli Yikimlilikler 70.254 35.975 -48,8%
Toplam Yikimlilikler 279.87% 242,787 -13,3%
Toplam Ozsermaye 317.074 300.151 -5,3%
Toplam Pasifler 596.954 541.938 -9,0%
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2025/06 2026706 HDeg
Met Satislar 133.134 122,325 -8,1%
SMM 97.608 B9.607 -8,2%
Brit Kar 35.526 32.718 -7 9%
Faalivet Giderleri 35.140 35.440 0,%%
Met Esas Faaliyet Kan/{Zaran) 386 -2.722 A.D.
Met Diger Gelir/{Gider) 3.584 2.358 -34,2%
Yatinm Faalivetlerinden Met Gelir/Gider 2.081 -0.89% AD.
Finansman Gelir/{Gider) -14.715 -2.745 AD.
Met Parasal Pozisyon Kazanc/Kayp 15.342 16.9%1 10,7%
Vergi Oncesi Kar 7.227 7.273 0,63
Yergi -1.83% -2.722 A.D.
Met Kar/{Zarar) 5.388 4.551 -15,6%
Azinbk Paylan 12% -815 AD.
Ana Ortakbk Paylan 5.2509 5.365 2,0%

Kaynak: Finnet, Seker Yatinm
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligl hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
ozel 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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