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SISE - 2019 3.Ceyrek Degerlendirmesi

Sisecam 2019 Ggiincl geyrekte 420 milyon TL olan piyasa beklentisinin biraz =

Uzerinde 431 milyon TL net kar agikladi. Agiklanan bu rakam gecgen yilin ayni
ceyregine goére %58 azalisa isaret etti. Ceyreksel bazda ise net karda %10
azalis meydana geldi. Sirketin satis gelirleri ise gegen yila gére %7 artigla
4,599 milyon TL olarak gergeklesti.

Sirketin satislarinin dagilimina bakildiginda 2019 Uguncu geyreginde net
satis gelirlerinin % 35'i dizcamdan (TRKCM), %19u kimyasallardan
(SODA), %27'si cam ambalajindan (ANACM), %16’si cam esyalardan
meydana geldi. Satis gelirlerindeki artista dlizcam ve cam ambalajindan
gelen gelir artisi etkili oldu. Dizcam segmentinin en ylksek katkisina ragmen

diisiik satis hacmi ve TL'nin degerlenmesi nedeniyle gelirleri yillik bazda

sinirli da olsa %2 oraninda azalarak, tglincl ¢eyrekte 1,6 milyar TL olarak
gerceklesti. Dizcam faaliyetlerinde gozlenen nispeten zayif seyre ragmen
cam ambalajdaki ihracat artisi etkisi ve kimyasallardan gelen katkiyla sirketin
FVAOK'(i tiglincli geyrekte 1.018 milyon TL olarak gergeklesti. FVAOK mariji
ise piyasa beklentisinin Gzerinde %22,1 oldu.

Sirket 2018 yih Gglincli geyrekteki 286,5 milyon TL net finansal giderin
ardindan bu yilin UGglinct geyreginde TL'nin Dolar karsisindaki deger
kazanimiyla 160 milyon TL net finansal gider kaydetti. Sirketin net borcu ise
uclincu geyrek sonuglariyla yillik bazda yizde %22 artarak 5,944 milyon TL
olarak gercgeklesti.

Sirketin net uzun yabanci para pozisyonu bu geyrekte 3,2 Milyar TL'na
yiikselirken 2018 yilina gére %12 disls gosterdi. ilk geyrekte sirketin net
isletme sermayesi ise 5,935 milyon TL ile gegen yila gére %25 yukselis
yasadl.

Dlzcam ve cam ambalaj operasyonlarinin katkisina ragmen zayif satis gelir
artigi ve diger gelirlerdeki kur farki gelirlerinde yasanan azaligla net kari
disiis gdsteren sirket, 2019T 5,10(x) F/K ve 4.11(x) FD/FVAOK garpanlariyla
islem goruyor. Yaptigimiz calismaya gore yurtdisi benzerlerine ve sektor
ortalamalarina gére agirliklandirildiginda %42 iskontolu islem goren Sisecam
hisseleri icin 12 aylik ddnemde 6,33 TL hedef fiyat dngdriyoruz.

Kapanis Fiyati 4,46
Gunltk Degisim (%) -0,22
Haftalik Degisim (%) 0,68
Son 1 Yl En Dusuk 3,86
Son 1 Yil En Yiksek 6,92
Son 1 Yl Islem Hacmi Deg. (%) 43,22
Beta (Son 1Y) 0,96
Piyasa Degeri (mn. TL.) 10.035,00
Halka Agiklik Orani 34,00
Halka Agik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 3.264,00
Sermaye (mn. TL) 2.250,00
Temetti Verimi (Son 5Y) 1,31
Performans (%) SonlAy Son6Ay Son1Yi
SISE -4,29 -19,78 -5,86
XU100 2,34 6,05 6,90
Relatif Getiri (XU100)  -1,95 -25,83 -12,76
Piyasa Carpanlari 1y 2Y 3Y

FIK 4,53 8,72 11,07
FD/FVAOK 5,12 5,68 5,77
F/DD 0,84 1,07 0,85
FD/Satiglar 0,77 0,94 0,85

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL

Degisim (%)

SISE
2018/3Q 2018/4Q 2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2018/09 2019/09 2019/3Q-2018/3Q 2019/3Q-2019/2Q 2019/09-2018/09
Net Satislar 4.302 4.467 3.923 4.695 4.599 6.782  8.617 7% -2% 27%
Satislarin Maliyeti -2.804 -3.031 -2.635 -3.176 | -3.057 | -4.558 -5.812 9% -4% 28%
Briit Kar 1.498 1.436 1.288 1.518 1.541 2224  2.806 3% 2% 26%
Faaliyet Giderleri -778 -806 -769 -898 -851 -1.237  -1.667 9% -5% 35%
Diger Faaliyet Gelir ve Giderleri (Net) 364 -32 105 68 36 188 173 - -47% -8%
Net Faaliyet Kari/Zarari 1.083 598 623 689 726 1174 1312 -33% 5% 12%
FVAGK 1.007 906 830 975 1.018 1472  1.805 1% 4% 23%
Finansal Gelir/Gider (Net) -287 6 -177 -202 -160 -93 -378 - -21% 305%
Vergi Geliri (Gideri) -98 80 -64 130 -33 -76 66 - - -
Net Kar/Zarar 1.031 251 448 480 431 1.043 928 -58% -10% -11%
Degisim (Puan)
Briit Kar Marji 34,8 32,2 32,8 32,3 33,5 32,8 32,6 -1,30 1,2 -0,23
FVAOK Mariji 23,4 20,3 21,2 20,8 22,1 21,7 20,9 -1,3 1,4 -0,76
Net Kar Marji 24,0 5,6 11,4 10,2 9,4 15,4 10,8 -14,6 -0,9 -4,61
Net [sletme Sermayesi 4.738 4.599 4.479 5.808 5.935 4.018 5.808 1197,3 126,9 1.790,15
Net Nakit (Yillik) -4.857 -4.050 -4.920 -6.196 | -5.944 | -3.981 -6.196 -1086,9 251,9 -2.214,87
Toplam Borg/Ozsermaye 94 87 120 127 131 91 127 37,6 4,5 35,93
Yabanci Para Pozisyonu (mn. TL) 3.587 2.377 2.448 2.708 3.165 | 2.169 2.708 -422,2 456,4 539,39
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SISE Rasyolar 2019/3Q 2019/2Q 2019/1Q 2018/4Q 2018/3Q

Net Satislar - Yillik (Mn. TL) 17.683 17.386 16.387 15.550 14.287
Yurt Ici Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 3.384 2.608 2.477 2.835 2.860
Yurt Digi Satiglar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.826 1.708 1.570 1.745 1.964
Net Kar - Yillik (Mn. TL) 2.298 3.163 3.430 3.374 3.539
Briit Kar Mariji (%) 33,52 32,34 32,82 32,15 34,82
FVAOK (Mn. TL) 1.018 975 830 906 1.007
FVAOK Marji (%) 22,15 20,76 21,16 20,27 23,40
Aktif Karlilik - Yilhk (%) 4,91 7,34 8,54 9,47 9,76
0Oz Sermaye Karlilik - Yillik (%) 11,98 17,84 20,44 20,64 21,59
Alacak Tahsilat Siiresi 71,53 72,81 73,84 73,14 67,69
Stok isleme Siiresi - Yillik 105,13 103,44 101,86 99,01 99,84
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi - Yillik 48,30 45,71 45,05 49,33 49,01
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 5.935 5.808 4.479 4.599 4.738
Net Nakit (Mn. TL) -3.459 -3.491 -4.056 -3.069 -3.790
Net Borg (Ceyreklik) (Mn. TL) -252 1.276 870 -807 876
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 5.944 6.196 4.920 4.050 4.857
Toplam Borg/Toplam Sermaye (%) 131,29 126,77 119,82 87,39 93,74
F/K 6,23 5,28 5,51 5,49 5,40
Sektor F/K 5,90 5,04 5,20 4,99 5,56
F/DD 0,73 0,84 1,00 1,00 1,00
Sektér F/DD 0,73 0,79 0,93 0,91 1,02
FD/FVAOK 4,29 4,81 5,10 4,97 5,80
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 3.165 2.708 2.448 2.377 3.587

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinnm danigsmanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kigilerin 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 yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar
sadece Ahlatci Yatirrm Menkul Degerler A.S.’nin gériisiinii yansitmaktadir. Bu bilgiler i1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumiu
tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirrm Menkul Degerler A.S.’'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen Ugiinci kigilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti
yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye ézel ve miinhasirdir. llave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildigi ilkelerdeki yasal diizenlemelerden
kaynakli tiim talep ve dava haklarimiz saklidir
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