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TURKIYE SiSE VE CAM FABRIKALARI - SISE 2020 1.Geyrek Degerlendirmesi

Sirketin 1C20’de net kar gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %1 oraninda
azalarak 442 milyon TL oldu. (1C19 Net Kar: 448 Milyon TL) Sirketin satis
gelirleri gectigimiz yihn ayni dénemine goére %18 oraninda artigla 3.9 milyar
TL’den 4.6 miyar TL'ye ylkselse de yine %18 oraninda artan satis maliyetleri
nedeniyle net karda buyuk bir degisim gérmedik.

Satis gelirlerindeki yukari yénlii hareketle birlikte Sise’nin FVAOK’lG 1C20'de
yillik bazda %19 artis gostererek 987 milyon TL olurken FVAOK mariji ise
1C19’a gore 24 baz puan artigla %21.40 oldu. Satis gelirlerindeki artisa
ragmen satis maliyetlerindeki artisin da etkisiyle sirketin brit kar marji yilhk
bazda 40 baz puan azalarak %32.42 oldu.

Ur[]nleriyle otomotiv, insaat, beyaz esya, gida, mesrubat, ilag, kozmetik,
turizm gibi bircok sektdre girdi veren cam sanayi sektérinde Mart ayi
itibariyle korona virlisin etkileri yasanmaya baslandi. Ocak—Mart 2020
déneminde yurtici ve yurtdigindaki kuruluglarinda 1.314 Bin ton cam ureten
Sisecam Toplulugu'nun soda Uretimi ise 598 Bin tona ulasti. Sirketin bu
dénemde toplam yatirim harcama tutari ise 321 Milyon TL oldu.

Faaliyet alanlarina ve bélgeleri ile degismekle birlikte yilda ortalama %4-5
seviyesinde bulyiyen Diinya cam sektérinde 2020 Ocak-Subat déneminde
Turkiye'nin cam ithalati miktar ve deger bazinda artis gosterdi. Cam ithalati
bu dénemde gegctigimiz yilin ayni donemine goére miktar bazinda %40.4,
deger bazinda ise %21.5 artti. Cam ihracati da ayni dénemde gegtigimiz yilin
ayni dénemine gore miktar bazinda %6.7, deger bazinda ise %13.8'lik artis
kaydetti.

Sisecam’in devam eden birlesme sirecine iliskin degisim oranlarinin
belirlendigi degerleme raporu yayinlandi. Birlesme icin SPK’dan en ge¢
Temmuz ayinin ilk yarisina kadar bir karar bekleyen sirketin degerleme
raporunda, korona viriis pandemisinin farkli pazarlardaki istirakleri Gzerindeki
etkisini yansitacak sekilde projeksiyonlarini ve varsayimlarini yeniden
hesapladigi agiklandi. Degerleme raporunda degisim oranlari belirlenirken
indirgenmis nakit akimi (INA) ydnetime %30, benzer sirket carpanlari
yonetimine %30, piyasa degeri yonetimine (son 1 yil) %20 ve defter degerine
%20 agirlik verilmis. Buna gore Anadolu Cam, Trakya Cam ve Soda Sanayi
icin degisim oranlari sirasi ile 0,88239, 0,67615 ve 1,15997 olarak belirlendi.

5,65x 2020T F/K ve 4.88x 2020T FD/FVAOK carpanlari ile yurtigi ve yurtdisi
benzerleriyle karsilastirdigimizda SISE paylari i¢in 12 aylik periyotta 5.77 TL
hedef fiyat 6ngoriyoruz.
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SISE

4.5.2020

4.05.2020

Kapanig Fiyati 485
Ganluk Degisim (%) 0,00
Haftalik Degisim (%) 744
Son 1 Yil En Disik 348
Son 1 Yl En Yiksek 594
Son 1 Yil islem Hacmi Ded. (%) 256,31
Beta (Son 1 Yil) 0,98
Piyasa Degeri (mn. TL.) 1091250
Halka Acikiik Orani 34,00
Halka Acik Kisim Piyasa Degeri (mn. TL) 337700
Sermaye (mn. TL) 2.250,00
Temettd Verimi (Son 5Y) 3,65
Performans (%) Son1 Ay Son 3 Ay Son1Yil
SISE 2310 222 AT707
Xu100 1564 1503 6,72
Relatif Getiri (XU100) 7 46 12,82 -24 49
Piyasa Carpanlan 1Y 2Y 3Y

FIK 5,86 792 960
FDIFVAOK 527 5,09 6,37
F/DD 1,04 1,00 1,04
FD/Satislar 0,84 0,86 0,98

Finansal Sonuglar (Ozet) Mn. TL Degigim (%}
SISE 2020/03-
2019/1Q 2019/2Q 2019/3Q 2019/4Q 2020/1Q 2018/03 2020/03 2020/1Q-2015/1Q 2020/1Q-2015/4Q 2019/03
Net Sotiglar 3923 4695 4539 4843 4615 | 3923 4618 18% $% 18%
Satizlarin Mallyet/ -2.635 »3.176 -3.057 -3.310 -3.118 -2.635 -3.118 1% 6% 18%
Belt Kar 1288 1.518 1541 1.533 1.4% 1288 1495 16% . 16%
Faollyet Giderler! -769 -898 -851 ~90% ~87% -768 -87% 14% -3% 14%
Diger Faallyet Gellr ve Giderterl [Net) 108 &8 35 185 136 108 136 30% «17% 30%
Net Faaliyet Kari/Zorar 623 689 726 793 758 623 758 2% B 2%
FVAOK 830 97s 1018 1.008 a7 830 987 19% -2% 19%
Finansal Gelir/Gider {Net) -177 -202 -160 -359 ~-205 -17 -205 16% -43% 16%
Vergi Geliri (Glderi) -6 130 -33 71 -235 -64 -235 - - 267%
Net Kor/Zarar aag 480 431 546 a42 a4 442 -1% -19% -1%
. Ocigm{Pun) |
Brir Kar Mar)y 328 323 338 31,7 324 328 324 -0,399 08 -0,40
EVASK Marji 21,2 20,8 221 20,8 214 21,2 214 0,2 0,6 0,24
Net Ker Marji 114 10,2 sS4 113 85 114 9,6 -19 -7 -1,85
Net lzletme Sermayes! 4479 5.808 5.93% 5529 $.660 4479 5.660 11814 130,7 1.181.36
Net Nakit (Yillik) -4.920 -6.196 -5.944 -7.051 | -7.260 | -4.920 -7.260
Toplom Borg/Ozsermaye 120 127 131 134 147 120 147 273 130 2731
Yabanc: Para Pozisyonu {mn. TL) 2.448 2.708 3.165 3.502 4819 2.448 4.819
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SISE Rasyolar 2020/1Q 2019/4q  2019/3Q  2019/2Q  2019/1Q

Net Satislar - Yilik (Mn. TL) 18.751 18.059 17.683 17.386 16.387
Yurt ici Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 3.120 3.172 3.384 2.608 2.477
Yurt Digi Satislar - Ceyreklik (Mn. TL) 1.682 1.797 1.826 1.708 1.570
Net Kar - Yilik (Mn. TL) 2.749 2.700 2.290 3.155 3.422
Briit Kar Marji (%) 32,42 31,65 33,52 32,34 32,82
FVAOK (Mn. TL) 987 1.008 1.018 975 830
FVAOK Marji (%) 21,40 20,82 22,15 20,76 21,16
Aktif Karlilik - Yillik (%) 5,17 5,72 4,79 7,22 8,41
Oz Sermaye Karhilik - Yillik (%) 13,75 13,94 11,70 17,54 20,12
Alacak Tahsilat Siiresi 71,00 71,75 71,53 72,81 73,74
Stok isleme Siiresi - Yillik 110,41 108,90 105,16 103,47 101,90
Ticari Bor¢ Odeme Ssiiresi - Yillik 49,89 56,20 48,31 45,73 45,06
Net isletme Sermayesi (Mn TL) 5.660 5.529 5.935 5.808 4.479
Net Nakit (Mn. TL) -4.470 -4.861 -3.459 -3.491 -4.056
Net Borg (Geyreklik) (Mn. TL) 209 1.107 -252 1.276 870
Net Borg (Yillik) (Mn. TL) 7.260 7.051 5.944 6.196 4,920
Net Borg/FVAOK (%) 1,77 1,84 1,89 1,90 1,99
F/K 9,47 5,73 6,68 5,37 5,60
Sektdr F/K 4,79 571 6,07 5,11 5,26
F/DD 0,64 0,75 0,77 0,84 1,00
Sektdr F/DD 0,65 0,76 0,74 0,79 0,93
FD/FVAOK 4,16 4,69 4,41 4,81 5,10
Yabanci Para Pozisyonu (Mn. TL) 4.819 3.502 3.165 2.708 2.448

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatiim danismanligi 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 sonuglar dogurmayabilir. Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece Ahlatci Yatirim Menkul Degerler
A.$.’nin goérustini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1si§inda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik yatirmlarin sonuglarindan Sirketimiz higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ahlatci Yatirnm Menkul Degerler A.$.’nin
yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen (igiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. lleti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak,
bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda kullanildig tlkelerdeki yasal dlizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.
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