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2024 4.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Beklentilerin altinda 4C24 sonuglari. is Yatirim'in ve piyasanin sirasiyla 725
milyon TL ve 358 milyon TL net kar tahminlerinin aksine, Sisecam 4C23'de elde
ettigi 13,15 milyar TL net kar rakamina kiyasla 4G24'te 1,53 milyar TL konsolide
net zarar acikladi. Boylece 2024 yili tam yil konsolide net kari, bir 6nceki yila
gore %80 azalarak 5,02 milyar TL'ye geriledi. 4C24 net zarar rakami esas
olarak zayif faaliyet performansi, artan finansal giderler ve disik ertelenmis
vergi geliri (4C23'te 10,77 milyar Tl'ye kiyasla 4C24'te 1,33 milyar TL)
nedeniyle gerceklesti. Tahminlerin biraz altinda (is Yatinm: 43,90 milyar TL;
Piyasa: 42,77 milyar TL), Sisecam 4C24'te yillk %19 dusisle 40,73 milyar TL
konsolide gelir elde etti ve 2024 tim yil rakamini yillik %15 disugsle 185,6
milyar Tl'ye tasidi. Tahminlerin oldukga altinda (is Yatrim: 2,58 milyar TL,
Konsensiis: 2,70 milyar TL) sirketin konsolide FAVOK rakami, 4C24'te yillik %77
diisiisle 0,94 milyar TL olarak gerceklesti ve 2024 tam yil FAVOK rakamini yillik
%64 dislsle 10,82 milyar TL'ye tasidi.

Son Geyrekte One Gikanlar

Zayif gelir yaratimi. Konsolide net satislar, 4C24'te esas olarak neredeyse tiim
segmentlerdeki zayiflayan fiyatlandirma kabiliyeti ve déviz kurlari ile TUFE
arasindaki farkin olumsuz etkisi nedeniyle yillik bazda %19 geriledi. Konsolide
gelirlerdeki uluslararasi satiglarin payi, 4C23'teki %53'ten 4C24'te %49'a azaldi.
Enerji, kimyasallar ve enddstriyel is segmentleri 4C24'te 4C23'e kiyasla sirasiyla
%69, %29 ve %15'lik yillik gelir dustsleri kaydederek en kot performansi
gosteren is kollari olurken, cam ambalaj segmenti gelir bUylimesi (+%3)
kaydeden tek segment oldu. 4C24'te, mimari (+%13 hacim blylmesi) ve cam
ambalaj (+%10 hacim biyimesi) segmentleri harig, diger tim segmentler yillik
bazda cift haneli satis hacim daralmasi yasadi. 4C24'te, mimari, kimyasallar ve
cam ambalaj hala konsolide net satislara en biyik katkida bulunan ilk Gg
iskolunu olusturuyor ve sirasiyla %23 (4G23'te %21), %23 (4G23'te %25) ve %
22 (4G23'te %17) paya sahipler.

Marjlarda erime. Konsolide brit marji, yiksek enflasyon ortaminda artan
Uretim maliyetleri (hammadde, iscilik maliyetleri ve genel giderler), alici odakh
piyasa dinamikleri ile 6zellikle Avrupa'daki zayif talep kosullari nedeniyle sinirh
fiyatlandirma yetenegi, TUFE'nin gerisinde kalan déviz kurlari ve KKO'daki
diisis nedeniyle 4C24'te yillik bazda 2,3 ylzde puan diserek %20,8'e geriledi.
Konsolide faaliyet giderleri/satislar, esas olarak artan iscilik ve ulasim
maliyetleri nedeniyle 4C24'te yillk bazda 3,9 ylizde puan artarak %27,4'e
yiikseldi. Sonug olarak, konsolide FAVOK marji 4C24'te yillik bazda 5,7 yiizde
puan diiserek %2,3'e geriledi ve 2024 tam vyil konsolide FAVOK marjini
2023'teki %13,5'ten %5,8'e diisiirdii. Cam ambalaj segmenti 4G24'te FAVOK
rakamini ve karlihgini iyilestiren tek segment olurken, endistriyel, cam esya ve
enerji segmentleri 4C23'te negatif FAVOK kaydetti. Mimari ve kimyasal iskollari
bir kez daha konsolide FAVOK'e en biyik katkiyi saglayanlar olsa da,
FAVOKrakamlari 4C24'te sirasiyla %81 ve %61 oraninda dustii.
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Turkiye |s Bankasi A.S. 51.06 Sirketimiz 1934 yilinda Tiirkiye is Bankasi AS.’nin destegi ile kurulmus ve Pasabahce Cam
Diger 42.17 Fabrikasi’'nin 1935 yilinda Uretime baglamasi ile fiilen faaliyete gegmistir. Sirketimizin halen 8
Efes Holding A.S. 6.77 (sekiz) bagli ortaklig,17 (onyedi) istiraki, ve 2 (iki) topluluk disi istiraki bulunmaktadir. Sirketimiz bu

kuruluglarin sermaye ve yonetim bakimindan sorumluluklarini tasimakta ve topluluk amag ve
politikalari dogrultusunda, bu sirketlerle ilgili planlama, 6rgiitleme, koordine etme ve sorunlarinin
¢bzlimlenmesine katkida bulunma gibi faaliyetlerde bulunmaktadir.

Net borg¢ pozisyonunda artis. Konsolide SNA, esas olarak zayif faaliyet performansi nedeniyle 2023'teki 24,76
milyar TL'den 2024'te 10,62 milyar TL'ye geriledi ve SNA marjinin 2023'teki %11,3'ten 2024'te %5,7'ye dismesine
yol agti. Sirket, 2023'e benzer sekilde 2024'te 30 milyar TL yatinm harcamasi gercgeklestirdi. Konsolide net borg
pozisyonu, 2023 sonundaki 57 milyar TL'den 2024 sonunda 72 nm TL'ye yiikseldi. Net bor¢/FAVOK orani 2023'teki
1,9x'ten 2024'te 6,7x'e ylkseldi. Net finansal giderler, faiz giderlerindeki artis ve kambiyo gelirlerindeki dusus
nedeniyle 2024'te ii¢ katindan fazla artarak 3,66 milyar TL'ye ¢ikti. Net faiz gideri/FAVOK orani 2023'teki 0,2x'ten
2024'te 1,4x'e yikseldi.

Sisecam dncesinde ana hissedari is Bankasi finansal sonug aciklamasi icin enflasyon muhasebesi haric ana finansal
kalemlerini agiklamisti. O nedenle bugiin zayif 4G24 sonuglarina sinirl negatif piyasa tepkisi 6ngoriyoruz. Sirket
bugiin saat 18:00 2024 yil sonu finansallari ile ilgili bir webcast yayini yapacak. Sonrasinda tahminlerimizin

lzerinden gegecegiz.

Ozet Finansallar

UMS - 29

eniden Diizenlemig

TL mn 4C24 4C23 Change 3C24 Change 2024 2023 Change

40,730 50,486 -19%
20,081 26,992 -26%
49% 53%

45,555 -11%
24,930 -19%

185,589 219,447 -15%
101,449 121,754 -17%

Net Satis Gelirleri
Uluslararasi Gelirler

Uluslararasi Gelir payi

Briit Kar 8,460 11,659 27% 10,546 -20% 42,025 60,371 -30%

Briit Kar Marji 20.8%  23.1%  -2.3ppt | 23.2%  -2.4ppt | 22.6%  27.5%  -4.9ppt
Faaliyet Giderleri -11,151  -11,845 6% -10,398 7% 46,294 45,518 2%

Faaliyet Giderleri/Ciro | -27.4%  -23.5%  -3.9ppt | -22.8%  -4.6ppt | -24.9%  -20.7%  -4.2ppt
Faaliyet Kan 2,691 -187 1341% 148 1914% | -4,269 14,853  -129%
Amortisman 3,635 4,260 -15% 3,069 18% 15,091 14,829 2%
FAVOK 944 4,073 1% 3,217 71%

FAVOK Marji 2.3% 8.1% -5.7ppt 7.1% -4.7ppt 5.8% 13.5% -7.7ppt
Finansal Giderler 3,663  -1,029 256% -3,561 3% 11,439 -2,369 383%
Parasal Kazang/Kayip 2,870 2,435 n.m. 4,322 51% 15,851 6,073 161%
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VOK -3,019 2,863 -205% 1,178 -356% 3,227 34,067 -91%
VOK Marji -7.4% 5.7% -13.1ppt 2.6% -10.0ppt 1.7% 15.5%  -13.8ppt

Vergi Geliri/Gideri 1,328 10,768 -88% -67 -105% 2,016 -6,598 -131%

Net Kar -1,527 13,150 -112% 845 -281% 5,022 24,789 -80%
Net Kar Marji -3.8% 26.0%  -29.8ppt 1.9% -5.6ppt 2.7% 11.3% -8.6ppt
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler is Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danismanligi hizmeti; arac1 kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miisteri arasinda imzalanacak yatirim danigsmanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede
bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
goriisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tiim veriler, is Yatirim
Menkul Degerler AS. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek

hatalardan fs Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.




