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Sisecam, 2¢26 finansallarinda;
- yilhk bazda %12 azalisla 60,82 milyar TL ciro,
- yillik bazda %49 azalisla 3,59 milyar TL analist FAVOK ve

- yilhik bazda %4 azalisla 3,35 milyar TL net kar acikladi.

Piyasa medyan beklentisi 62,94 milyar TL gelir, 5,04 milyar TL FAVOK
ve 3,55 milyar TL net kar olmasi yoniindeyken bizim beklentilerimiz
61,05 milyar TL gelir, 4,91 milyar TL FAVOK ve 3,16 milyar TL net kar
olmasi yoéniindeydi. Dolayisiyla ciro, FAVOK ve net kar rakamlari
piyasa medyan beklentisinin sirasiyla %3 %29 ve %6 altinda agiklandi.

Cirodaki azalis, cam ev esyasi (-%14), kimyasallar (-%14) ve eneriji (-
%50) segmentlerinde yasanan gelir kaybindan kaynaklandi. Cam Ev
Esyasi segmentinde, satis karmasinin etkisiyle yurt ici satis hacmi yillik
bazda %1 ile sinirli artarken, uluslararasi satis hacmi %4 geriledi.
Boylece segmentin toplam satis hacmi yillik bazda %2 azalirken,
fiyatlardaki %12’lik diislistin de etkisiyle segment gelirleri yillik bazda
%14 geriledi. Kimyasallar segmentinde soda kull toplam Uretimi yillik
bazda %2 geriledi. Bosna Lukavac tesisindeki planli bakim ¢alismalari
ve stok optimizasyonu uygulamalari ile ABD’deki Wyoming tesisinde
ana enerji iletim sisteminde yasanan kesintinin operasyonlar
Uzerindeki olumsuz etkileri Uretimi baskiladi. Ancak bu disis
Bulgaristan'daki Sodi tesisinde 2C25'teki disik bazin etkisiyle
kaydedilen Gretim artisi ile buyik 6l¢clide dengelendi. Diger yandan
soda kulu i¢ satis hacmi %25 artarken ihracat %1 daraldi. Krom
kimyasallari pazarinda ise talep kosullari, 2026 yilinin ikinci ceyreginde
zayif seyrini korurken, deri segmentindeki durgun talep ve metal
kaplama uygulamalarinda devam eden fiyat baskisinin etkisiyle satis
hacmi yillik bazda %15 geriledi. Boylelikle kimyasallar segmentinde
toplam satis hacmi %1 daraldi ve fiyatlardaki %13'lik dustsin
etkisiyle yillik bazda gelir %14 azalis gosterdi. Enerji tarafinda hacimde
yillik %59 artis goriilmesine karsin fiyatlardaki %109'llk disiis ve Grin
karmasinin etkisiyle segment gelirlerinde yillik %50 diists yasandi.

ikinci ceyrekte briit kar marji yillk bazda 3,7 puan azalsla %25,8'e
geriledi. Marjdaki daralma, agirhkh olarak Mimari Camlar ve Cam
Ambalaj segmentlerindeki zayif marjlardan kaynaklandi. Mimari
Camlar’da fiyatlarin enerji maliyetlerindeki degisime yeterince uyum
saglayamamasi ve yeni tesislerde Uretimin hizlandiriimasina iliskin
maliyetler etkili olurken, Cam Ambalaj’da zayif talep, stok
optimizasyonu ve planl bakimlar nedeniyle diisen kapasite kullanim
oranlari marji baskiladu.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

18.08.2026
Sise Cam
Hisse Detaylan
Bloomberg Kodu SISETI
Hisse Fiyat, TL 40,14
Fiili Dolasim Orani 47,30%
Piyasa Degeri, milyon TL 122,957
Piyasa Degeri, milyon ABD dolan 2,559
BIST-100 Endeks Agirhg 1,27%
BIST Tum Endeks Agirhig: 0,89%
Yabanci Yatirirmci Orani 8,69%
Emeklilik Fonlari Orani 1,51%
Yatirnm Fonlari Orani 7,42%
Kaynak: Matriks, Finnet, PhillipCapital Arastirma
Fiyat ve piyasa degeri 28/08/2026 itibanyia
Finansallar, mn TL,
TMS 29 Uygulanmis 2¢25 2¢26 6A25 6A26
Gelirler 69,464 60,816 133,134 122,325
Brut Kar 20,449 15,665 35,526 32,718
Brut Kar Marji 29,4% 25,8% 26,7% 26,7%
FAVOK 6,879 3,593 10,747 7,906
FAVOK Mariji 10,0% 5,9% 8,1% 6,5%
Net Kar 3,503 3,350 5,259 5,365
Net Kar Marji 5,0% 5,5% 4,0% 4.4%
Net Borg 148,687 143,319 148,687 143,319
Piyasa Carpanlan 2024 2025 Son
F/K 18,4 12,1 10,5
PD/DD 0,5 0,5 0,5
FD/FAVOK 15,4 12,8 13,8
Kaynak: Sirket Verisi, PhillipCapital Arastirma
Ortakhik Yapis: Hisse Sayist (milyon) Oran
Tilrkiye is Bankasi AS. 1,611 52,6%
Diger 1,167 38,1%
Efes Holding AS. 215 7,0%
Hisse Geri Allm 71 2,3%
Toplam 3,063
Kaynak: Sirket Verisi
Hisse Fiyat Performansi
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BIST 100 Rolatif (sag) Hisse Fiyati, TL (sol)
Koynok: BIST, Finnet
ia 3a 6a 1y
Nominal -5,6% -11,2% -9,4% -0,2%
Rolatif -11,7% -17,2% -15,1% -22,5%
S:;i':’: Hacml 46,8 46,6 55,6 56,5

Kaynak: BIST, Finnet
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FAVOK’iin segment bazli dagiliminda, Mimari Camlar, Kimyasallar ve Enerji segmentlerinde sirasiyla %54, %96 ve
%1071’lik gerilemeler kaydedildi. Segmentlerdeki zayif performansin etkisiyle analist FAVOK marji yillik bazda 4,1 puan
daralarak %5,9 seviyesine geriledi.

Operasyonel taraftaki zayif goriiniime ragmen, net finansman giderlerindeki iyilesme, net parasal pozisyon kazancindaki
%10’luk artis ve kurumlar vergisi oranindaki indirime bagli olarak ertelenmis vergi varliklarinin yeniden degerlenmesi
nedeniyle olusan 1,86 milr TL tutarindaki ertelenmis vergi geliri (2C25: 1,1 mir TL ertelenmis vergi gideri) net karin yillhk
bazda %4 ile sinirh bir diislis gbostermesini sagladi.

Net Borg Mart 2026 itibariyle 132,27 milyar TL, Net Borg / FAVOK orani ise 5,8x diizeyindeydi. ikinci ceyrekte ise net
borg 143,32 milyar TL’ye ¢ikarken Net Bor¢/FAVOK orani 7,4x olarak gerceklesti.

*Aciklanan sonuglari cirodaki azalis, operasyonel kar marjlarinda hem yillik hem de ¢ceyreksel olarak gorilen gerileme ve
beklentilerin altinda kalan finansal performans nedeniyle negatif olarak degerlendiriyoruz. Ancak 6nimizdeki donemde
devreye alinan yeni yatirimlarin tretim verimliligini artirarak maliyet etkinligini iyilestirmesi ve sirketin operasyonel
performansini kademeli olarak destekleyecegi goriisimizi koruyoruz.*

*Sirket buglin 18:00’de ikinci ceyrek sonuglarina dair bir webcast gergeklestirecek.*

Yasal Uyari

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; aract kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatirrm danismanligl s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve analizler 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. Tim
yorum ve tavsiyeler; 6ngori, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman icinde piyasa kosullarinda meydana
gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir. Bu rapordaki tim goris ve
bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve veriler, giivenilir olduguna inanilan
kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklari ayrica arastirilmamistir. Bu nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru
olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul Degerler A.S. ve galisanlari sorumlu degildir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan PhillipCapital hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tiim calisanlarinin,
herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir
sorumlulugu yoktur. Sunulan yorum ve tavsiyelerin objektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve
kosul bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek dnemli ¢ikar catismalarina yol
acmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi,
yatirim aracinin alim satim 6nerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanhgi kapsaminda yer almamaktadir.
Bu raporun timi veya bir kismi PhillipCapital Menkul Degerler A.S.nin yazili izni olmadan c¢ogaltilamaz,
yayinlanamaz veya Uglincu kisilere gosterilemez, ticari amacla kullanilamaz.
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Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi 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 yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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