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2024 1.¢ Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

1C24'te temel
performansinin etkisiyle yillik bazda %56 duslgsle 2,36 milyar TL net kar
acikladi. Kur farki gelirlerindeki artis (1¢23'teki 199 milyon TL'ye kiyasla
1C24'te 1,6 milyar TL), parasal kazan¢ rakamindaki blylime (1¢23'teki 3,8
milyar TL'ye karsi 1G24'te 4,5 milyar TL) ve vergi giderindeki dislis (1C23'teki
3,2 milyar Tl'ye kiyasla 1C24'te 2,2 milyar TL) 1C24 net kar rakamini

destekledi. Cogu is kolunda disiik baz yili nedeniyle elde edilen hacim

Zayif 1C24 sonuglar. Sisecam, olarak zayif faaliyet

blylmesine ragmen Sirket, 1C24'te, esas olarak tim is kollarinda gerileyen
Grln fiyatlar nedeniyle yillik bazda %16 diistsle 40,58 milyar TL konsolide ciro
elde etti. Konsolide FAVOK, 1G24'te yillik bazda %64 disisle 3,13 milyar TL'ye
geriledi ve 1C24'te yillik bazda 10,0 ylzde puan dislsle %7,7 marj kaydetti.

Uriin satis fiyatlarindaki gerileme ciro kaybina neden oldu. 1C23'te
Tirkiye’de meydana gelen yikici depremden kaynaklanan distik baz yili etkisi
neredeyse tiim is kollarinda hacim biiyiimesinin temel nedeni oldu. Ote
yandan, diisik maliyetli ithal cam Grinleri, Cin'deki kapasite artislari nedeniyle
soda kalu arzinin fazla olmasi, enerji maliyetlerindeki strekli disls ve zayif
talebin devam etmesi, hem cam hem de kimya is kollarinda fiyatlama ortami
Gzerinde baski yaratmaya devam etti. Mimari Cam segmenti gelirleri %21'lik
hacim buylmesine ragmen (+%28 yurtici & +%14 uluslararasi) 1¢24'te TL
bazinda yillik bazda %12 daraldi. Bunun temel nedeni € bazinda ortalama {riin
fiyatlarindaki %25'lik diists oldu. 1¢24’de ortalama ABD dolari bazli soda kil
fiyatlarinin %30 oraninda dismesi, kimya segmenti gelirlerinin 1C24'te yillhk
bazda %26 oraninda daralmasina neden oldu. 1GC24'de soda kili satis
hacimleri yillik bazda %4 (+%21 yurt ici ve +%2 uluslararasi) artarken, krom
satis hacmi ise yillik %89 arth. Ozellikle Tirkiye (alkolsiiz iceceklere olan
talebin artmasi ve eneriji fiyatlarinda beklenen artislar nedeniyle 6ne gekilen
talep nedeniyle) ve Rusya'daki (aliminyum kutulardaki arz kisitlamalari
nedeniyle bira sektérinde cam ambalaj talebinin artmasi ile sarap ve
sampanyadaki OTV artisinin beklenenden daha yiiksek olmasiyla artan talep
nedeniyle) olumlu talep ortami sayesinde, cam ambalaj toplam satis hacmi
yillik bazda %17 artis gosterdi. 1¢24’de yerel para birimlerinde yapilan bazi
fiyat ayarlamalarina ragmen, cam ambalaj gelirleri yillik bazda ortalama ton
basina Urin fiyatlarindaki kayda deger daralma nedeniyle %10 daraldi. Cam ev
esyasi segmentinin gelirleri, satis hacimlerindeki %6'lk diuslis ve zayif

fiyatlama nedeniyle 1¢24'te TL bazinda %11 diists gosterdi.

Tiim iskollarinda marj erozyonu. Konsolide briit kar marji 1¢24'te yillik bazda
7,0 ylizde puan dislisle %22,9'a geriledi. Brit kar marjinda tim segmentlerde
dusis gorilmesine ragmen, 1G24'te en fazla brit kar marji dislsu yillik bazda
10,8 yilizde puan ve 9,2 ylzde puan distsle Mimari Cam ve Kimyasallar
segmentinde gerceklesti. 1¢24’de en dusik yillik marj bozulmasi 1,7 yiizde

puan ile cam ev esyasi segmentinde yasandi. Uriin satis fiyatlarindaki diisis,
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Yiikselme Potansiyeli 46%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanig 49.66
12 Aylik Hedef Fiyat* 72.44
12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 72.44
Piyasa Degeri (mn) 152,119
Halka Agik PD (mn) 74,402
Ort. islem Hacmi (3Ay) 2629.2
Hisse sayisi (Adet mn) 3,063
Takas Saklama Orani (%) 49
Yabanci Orani (%) 20
Fiyat Perf. (%) 1Ay Yiligi 12Ay
TL -0.1 9.9 23.0
ABD S 0.4 0.7 -20.6
BIST-100 Relatif -3.5 -21.1 -41.3
Carpanlar 2023 2024 2025
F/K 8.9 7.6 6.1
PD/DD 1.1 1.0 0.8
FD/FAVOK 9.9 5.5 4.0
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu
Turkiye Is Bankasi AS. 51.1 Sirketimiz 1934 yilinda Tiirkiye is Bankasi A$.nin destegi ile kurulmus ve Pasabahce Cam
Diger 42.9 Fabrikasi’'nin 1935 yilinda iretime baslamasi ile fiilen faaliyete gegmistir. Sirketimizin halen 8
Efes Holding A.S. 6.0 (sekiz) bagli ortaklig, 17 (onyedi) istiraki, ve 2 (iki) topluluk digi istiraki bulunmaktadir. Sirketimiz bu

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

stok optimizasyonu amaciyla cam uretim hatlarinda kapasite kullanim oranindaki dusls, TL'deki deger kaybinin
sinirli katkisi ve maliyet artiglari Griin satis fiyatlarina tam olarak yansitilamamasi marjlardaki bozulmada etkili oldu.
Faaliyet giderleri/ciro orani, beyaz yakali maaslarindaki artiglar, Stveys Kanali’'ndaki gerilim nedeniyle artan lojistik
giderleri ve net satis gelirlerindeki dislis sonucu yillik bazda 4,8 yiizde puan artarak 1C24'te %23,6'ya yukseldi.
Konsolide FAVOK, 1C24'te yillik bazda %64 disiisle 3,13 milyar TL'ye geriledi ve 1C24'te yillik bazda 10,0 yiizde
puan dislisle %7,7 marj kaydetti.

SNA isletme sermayesindeki iyilesme sonucu artiya gegti. Net borg pozisyonu 2023 sonundaki 45 milyar TL'den
1G24 sonunda 51 milyar TL'ye yikseldi. Sirketin net uzun pozisyonu 2023 sonundaki 12,34 milyar TL'ye kiyasla 1G24
sonu itibariyla 15,64 milyar TlL'ye ulasti. Stok optimizasyonu nedeniyle stoklardaki disls ve yillik bazda ticari
borglardaki diisiis nedeniyle isletme sermayesindeki iyilesme SNAy1 1C23'teki negatif 2,2 milyar TL'den 1C24'te
pozitif 363 milyon TL'ye dondirdi. Yatinm harcamalari 1G23'teki 4,7 milyar TL'den 1C24'te 4,3 milyar TlL'ye
geriledi. 124 yatirim harcamalarinin biyilk cogunlugu cam ambalaj (devam eden Macaristan yatirimi) ve diiz cam

iskollarinda yapildi.

Ozet Finansallar

TL mn

Ciro : 40,584 48,556  -16%
ihracat Gelirleri : 16,590 20,983  -21% :
Ihracatin Payi 1 41% 43% I
Briit Kar : 9,279 14517 -36% |
Briit Kar Marji : 22.9% 29.9%  -7.0ppt :
Faaliyet Giderleri | -9,596 -9,150 5% |
| |
Faaliyet Gideri/Ciro I -23.6% -18.8%  -4.8ppt |
Faaliyet Kari : -317 5368  -106% :
Amortisman | 3,450 3,227 % |
FAVOK : 3,133 8595  -64% |
FAVOK Marji : 7.7% 17.7% -10.0ppt=
Finansman Gelir (Gider), net | -1,196 -983 22% |
| |
Parasal Kazang (Kayip) | 4,496 3,780 19%
VOK : 4,620 9,107  -49% :
VOK M arji I 11.4% 18.8% -7.4ppt |
I I
Vergi Gelir/ Gider | -2,198 -3156  -30% |
Net Kar : 2,355 5324  -56% :
Net Kar Marji | 5.8% 11.0% -5.2ppt |
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Goreceli Getiri / Oneriler
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Burada yer alan bilgiler s Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligl kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizmeti; arac1 kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
miisteri arasinda imzalanacak yatirim danismanlig: 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 A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cikabilecek

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




