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Gorkem Elverici : T.Sise ve Cam Fabrikalari A.S — Mali isler Baskani
Basak Oge : T.Sise ve Cam Fabrikalari A.S — Yatirnmc lliskileri Direktorii
Sunum

Operator

Tirkiye Sise ve Cam Fabrikalari A.S.'nin Yil Sonu Finansal Sonuglarina iligkin Diizenlenen telekonferansa
hos geldiniz. Simdi sdzi Mali isler Baskani, Gérkem Elverici'ye ve Yatirimci lligkileri Direktorii, Basak
Oge’ye birakiyorum. S6z sizindir.

Gorkem Elverici

Cok tesekkdlrler. Tunaydin, Hanimlar, Beyler. 2015 yili finansal sonuglarimizdan ve yil igerisinde yasanan
gelismelerden s6z edecegimiz telekonferansa hos geldiniz. Bugin, Hazine ve Finansman Direktérimuz
Sayin Baris Gokalp ve Yatirimci liskileri Direktériimiiz Sayin Basak Oge ile birlikteyiz. Sunum sonrasinda
sorularinizi almaktan mutluluk duyacagimizi belirtir, ayrica sunum ve soru cevap bolimu igerisinde yer alan
ileriye donik agiklama ve varsayimlarimiz buginki sartlar dahilinde gegerli olduklarini ve degisiklige
ugrayabileceklerini hatirlatmak isteriz.

Sunumumuza sayfa 2’de, 2015 yil igerisindeki finansal performans Uzerinde konusmaya baslamadan
once, ekonomik ve politik konjonktirl 6zetleyip operasyonlarimiz Uzerinde édnemli etkileri olmus sektérel
gelismelerden kisaca bahsederek devam edecegim.

Sayfa 3’te, 2015'te kiresel ekonomi yaklasik %3 buyimusken IMF 2016 yili buyime beklentisini daha
iyimser bir yaklasimla %3,4 olarak belirlemis fakat gegtigimiz ay blyime beklentisini %3’e dlistirmustir.
Gelismekte olan ekonomilerin araliksiz olarak 5. yilda da buyumeleri yavaslama kaydetmis olmalarina
ragmen ortalama blyime orani %4’e yakin seviyelerde gergeklesmis, 6te yandan Cin’in bayimesi %6,9
seviyelerine kadar gerilemis, Hindistan'in bliiyime orani ise Cin’i gegerek %7,3 olarak gerceklesmistir.
Geligmis ekonomilerdeki buyime orani, Euro bdlgesinde %1,5 olmak Uzere, %2 seviyelerinde
gerceklesmigtir. FED’in 2016 icerisindeki faiz artis planlarinda ihtiyath davranmasi beklenmektedir ve
piyasadaki genel goéris 2016 yilinda gorulecek olan faiz artis sikligi ve toplam faiz artis oraninin 2015
yilindaki beklentilerden daha duslk olacagdi yonindedir.

Sayfa 4’te, Turkiye'deki makroekonomik gelismelere g6z atacagiz. 2015 yilinda yer alan 2 genel segim,
bdlgedeki jeopolitik gerginlikler ve gelismekte olan ekonomilere ait para birimlerindeki deger kaybindan
Tark Lirasi da payini almis olmasina ragmen ekonomideki buytime oranini %4 seviyesinde gergeklesmisgtir.
%9 seviyesindeki enflasyon orani Turk ekonomisinin dnemli bir sorunu olmaya devam etmistir. Turk Lirasi
Euro ve Amerikan Dolar'indan olusan sepet karsisinda %15,2 deger kaybederken, Tirkiye'nin net petrol
ithalatcisi olmasi ve disik petrol fiyatlari sonucunda dig ticaret dengesinde iyilesme gozlenmisgtir.

Sayfa 5’te, kiresel ekonomi ve bizim operasyonlarimiz agisindan énem arz eden diger cografyalara kisa
bir g6z atalim.

Halen kirllgan olmaya devam eden tiiketici duyarliligina sahip Euro Bdlgesi bizim i¢in cok énemli bir Pazar
olmaya devam etmektedir. 2015 yilinda %1,5 seviyesinde kalan sinirli bliyime orani ve Avrupa Merkez
Bankasi’'nin varlik alim programini 2017’ye uzatacagi génindeki beklentiler eksi faiz ortami yaratiimig



olmasina ragmen bankacilik sektoriiniin zayif kalmasi sebebiyle, basta Almanya ve Fransa olmak (izere
bdlge ekonomilerini canlandirmakta yetersiz kalmistir.

2015 yilinda ABD GSMH buyime orani 2014 yili rakamina yakin bir seviye olan %2,4 seviyesinde
gergeklesmistir. 2016 yili icerisinde ABD piyasalarini takip ederken dikkat edilmesi gereken en 6nemli nokta
FED’in talepteki daralma, gelismekte olan ekonomilerin blyime oranlarindaki azalma ve gulglenen
Amerikan Dolar't sebepleriyle 2016 yilinda gercgeklestirecedi faiz artislari konusunda daha ihtiyath
davranacak olmasidir. Amerika ekonomisi ihracat rakaminin 2009 yilindan bu yana ilk kez %4,8 dusus
kaydetmis ve ticaret acigI %4,6 ylkselerek 530 Milyar USD seviyesinde gergeklesmistir.

Dusen petrol fiyatlari, Dlinya’nin en biylk enerji ihracat¢isi olan Rusya’ya ekonomisine destek
olmamaktadir. 2015 yilinda llke ekonomisi %3,7 oraninda daralmig, enflasyon orani %13’e yiukselmis ve
Rus Rublesi Amerikan Dolar’i karsisinda %22 deger kaybederek devallasyondan payini almistir. AB
tarafindan hayata gegcirilen ekonomik yaptirrmlar ile Suriye konusundaki politik gerginlik Rusya
ekonomisindeki iyilesmenin yakin gelecek i¢cinde pek mimkin olmadigi izlenimini yaratmaktadir.

Son olarak, Ukrayna’daki konjonktlr bir dnceki yila nazaran fazla bir degisiklige ugramamis, 2015 yilinda
GSMH daralmis, enflasyon orani %40 seviyelerini asmis ve Ukrayna yerel para birimi olan Grivha Amerikan
Dolar’1 karsisinda %35 deger kaybetmis, politik dengesizlik ve reform eksikligine dair riskler var olmaya
devam etmistir. Pazar sartlarini yakindan izlemeyi sirdirmekte ve Ozellikle lojistik tarafta olmak Uzere
piyasa sartlarinda olumlu gelismeler olmasi halinde fabrikayi yeniden faaliyete gecirmek ve tekrar tretime
baslamak i¢in hazirliklarimiza devam etmekteyiz.

Sunumumuza sayfa 7’de, faaliyetlerimizi ilgilendiren sektdrler hakkinda konusarak devam edecegim.
Oncelikle kiiresel ve Tiirkiye cam pazarlari gelismelerden kisaca bahsetmek isterim. Aralarinda var olan
yuksek iliski sebebiyle, kiiresel ekonomiler ve gelismekte olan pazarlardaki beklenen GSMH artisina paralel
olarak, tamamlanan segici kapasite artislari neticesinde, kiiresel cam pazarinda yillik %2-4 seviyelerindeki
buyume beklentisi devam etmigtir. Tirk Cam Sanayii’nin 3,8 milyon ton uretim kapasitesi olup, bunun
yaklasik olarak %80'i Sisecam’a aittir. 2015 yilinda Turkiye’'den yapilan cam ihracati %2 oraninda azalmis,
Ulkeye yapilan cam ithalatinda %11 oraninda disis kaydedilmistir. Rusya ve italya’dan yapilan ithalatlarda
artig gorulse de Cin halen ithalatta en buyuk paya sahiptir.

Sayfa 8’de, Bilindigi Uzere, Turkiye otomotiv sanayii, yurtici satislari ve ihracatin %25’in Gizerinde buyimesi
ile cok iyi bir yil gecirmigtir. Otocam faaliyetlerimizde ¢ok daha buyiuk 6nem tasiyan Avrupa Bolgesindeki
otomotiv satiglari, GSMH’daki disise ragmen, 6zellikle Almanya, ingiltere ve italya’dan gelen taleple
sonucunda yaklasik %10 blyime kaydetmistir. insaat sanayii agisinda 2015 yilinin, 6zellikle genel segimler
sebebiyle ve politik agidan belirsizliklerin sonucunda, ertelenen yatirimlar neticesinde ¢ok da parlak
gecmemis olmasina ragmen TUrk insaat sanayii 2015’in ilk 9 ayinda %3,4 biylime kaydetmistir. Ertelenen
yatirimlar neticesinde baskilanan talebin 2016’da agiga c¢ikacagdina inaniyoruz ki gectigimiz birka¢ aydaki
satiglarimiz bu beklentimizi dogrular nitelikte olmustur. Her ne kadar satiglarimiz igerisindeki payl az olan
bir alt pazar olsa da beyaz esya satislarinda da artis goézlenmistir. 2015 yilinda, Sisecam Uretimde %9,
satiglarda %6 ve Turkiye'den ihracatta 7% buyime kaydetmistir. Turizm gelirlerinin &nemli bir b&liminin
Rusya’dan gelen talep kaynakli olmasi ve boélgedeki jeopolitik gerginliklerden yola ¢ikarak 2016 yilinda
Tarkiye’nin turizm gelirlerinin azalacagi 6ngorilmektedir.

Sunumumuza sayfa 9'da, finansal sonuglari incelemeye baslamadan evvel 2015 yili igerisinde
Toplulugumuza iligkin gelismelerden bahsederek devam etmek istiyorum. 2015 yili icerisinde sermaye
yapisini sadelestirmek ve ana faaliyet disi varliklarimizi elden ¢ikarmak amaclarimiza ydnelik birkag islem
gergeklestirdik.

2015 yil sonunda cam ev esyasi ve dizcam faaliyetlerimizin ortak girisimi olan ve ana ortaklarin finansal
tablolarina 6zkaynak yontemiyle konsolide edilen Trakya Bulgaria EAD'nin yeniden yapilandiriimasi
tamamlanmistir. Artik iki operasyon ayri ayri ylrutilecek ve iki faaliyet kolunun finansal performanslari



birbirlerine bagli olmaksizin izlenebilecektir. Buna ek olarak otomotiv sektérl operasyonlari da ayriimis olup
Bulgaristan otomotiv Uretim ve satisina yonelik gelismelerin daha kolay izlenmesi mumkun olabilecektir.

Agustos Ayr'nda gerceklestirdigimiz telekonferans’ta da belirttigimiz Uzere Anadolu Cam portféyinde
bulunan ve sirketin sermayesi icerisindeki toplam payi %3,3 olan Soda Sanayii hisselerinin satigini 2015
Mart ayi icerisinde gergeklestirmis. Anadolu Cam, ayrica Rusya ve Ukrayna’daki yerel ortaklarinin paylarini
da satin almistir.

Sisecam’in  Beyoglu'nda yer alan binasinin satisi 62 Milyon TL karsihiinda ayni dénemde
gerceklestiriimistir. Sirketin Beykoz ve Cayirova’daki arsalari satilik olmaya devam etmektedir.

Kapasite tarafinda, Bulgaristan’daki 2. hat ve Anadolu Cam Eskisehirdeki 3. firrn tamamlanmis ve lretime
baslanmis ayrica Bosna Hersek’teki Soda Lukavac fabrikasindaki tretim kapasitesi 80,000 ton artiriimistir.

2015 yil igerisindeki yatirnm ve idame harcamalari 2014 yili rakaminin biraz altinda olacak sekilde toplam
1,1 Milyar TL (yaklasik 350 Milyon USD) olarak gergeklesmistir.

Son olarak, tim faaliyet alanlarimizda devam eden ve Urln gesitliligini artirmak amaciyla gergeklestirilen
AR-TE-GE calismalari neticesinde énceki donemlerde ithalini gerceklestirdigimiz zeytin yesili sarap siseleri
ve 8 adet katma degerli yeni kaplama dizcam Urunl Uretilmeye baglanmistir. 2,5 yil énce Almanya’da
gerceklestirilmis olan sirket alimi ile yaratilan sinerji sayesinde Avrupali buyuk orijinal Grlin Ureticileriyle oto
cam tedariki kapsaminda yeni anlagmalar yapiimistir.

Simdi sabirla beklemekte oldugunuz finansal ve operasyonel sonuglar bélimine gecebiliriz. Sayfa 11’de,
Ruble’nin TL bazindaki gelirlere etkisinin azalmasi ve llkedeki 3 faaliyet kolumuzu da etkileyen talep
daralmasi sebepleriyle Rusya operasyonlarinin sinirh dlgiideki katkisina ragmen Sisecam’in 2015 yili
gelirleri %8 artarak 7,4 Milyar TL seviyesine ulasmistir. Satislarin %330 diizcam faaliyetleri, %22’si cam
ev esyasl, %21’i cam ambalaj ve %20’si kimyasallar bélimleri tarafindan gergeklestiriimistir. Kalan %4 ise
yeniden yapilandirma 6ncesinde kimyasallar bolimu altinda muhasebelestirilen enerji islemleri sonucunda
elde edilen diger gelirlerden ibarettir. Satislardaki biiyime %8 iken, FAVOK seviyesindeki biyimenin arizi
gelirler dahil tutuldugunda %29, anzi gelirlerden arindirnimis halde ise % 17 oldugunu belirtmek
gerekmektedir. Arindirilmigs FAVOK marji stratejimize paralel olarak %21 seviyesine yiikselmis ve son 3
yildir oldugu gibi bu yil da %20 seviyesinin Uzerinde kalmistir. Bu marj seviyesinin 2015 yili baglarindaki
yonlendirmelerimizle ayni dogrultuda oldugu goértilmekte ve uzun dénemde surdurdlebilir bir dizey
olduguna inaniimaktadir. Karllik seviyesindeki bu artig, Agustos Ayr’ndaki telekonferans’ta da belirttigimiz
Uzere, sUrdurllebilir operasyonel mikemmeliyetgilik ve verimlilik projelerine odaklanmamiz ve tamamlanan
sermaye yatirimlari sonucunda ulagilan kapasite kullanim oranlari kaynaklidir.

Sayfa 12'de, 2015 yilinda satilan malin maliyetinin satiglara orani %73’ten %70,6’ya digsmus ve bdylelikle
2014 yilinda 1,9 Milyar TL olan briat kar 2015te 2,2 Milyar TL seviyesine ulagsmistir. Brat kardaki %16’lik
biyime 2014 yil sonunda %27,2 olarak kaydedilmis olan brit kar marjini %29,4 seviyesine yukseltmistir.
2015 yili FVOK degeri 2014 yilina goére %52 oraninda artmigtir. Arizi gelirlerden arindinimis FVOK
degerindeki artis %27, 2014 yilinda %10 seviyesinde olan FVOK marji %14 ve arindiriimis FVOK marji
%12 olarak kaydedilmistir. FAVOK seviyesindeki karlilik kapsamindaki degerlendirmelerimi bir 6nceki sayfa
Uzerinde dile getirdigimden bir kez daha tekrar etmiyorum.

Sayfa 13'te 3 yillik ortalama FAVOK marjlarina dikkatiniz gekmek istiyorum. Diizcam operasyonlarindan
elde edilen FAVOK karliligi son 3 yilin ortalama marji ile ayni seviyede gergeklesmistir. Son 3 yilin yatirim
dénemi olmasi, Bulgaristan yatirrminin 2015 yilinda tamamlanmis olmasi ve Rusya operasyonlarinda arzu
edilen kapasite kullanim oranlarinin altinda faaliyet gosterilmesi, karliligin énceki yillarla ayni seviyede
kalmasina neden olmustur. Yatinmlarin tamamlanmasini takiben artis gosteren kapasite kullanim
oranlarinin marjlar Gzerindeki etkisini 2016 yiliyla birlikte gérmeye baslayacagimiza inaniyoruz.



Cam ev egyasi bdliminin FAVOK mariji, operasyonel verimlilik ve fiyatlamalardaki artis sebebiyle son 3
yilin ortalamasina goére o6nemli Olgide buyime kaydetmistir. Bu durum 2016 yilinin 2. yarisinda
gergeklestirmeyi planladigimiz Pasabahge’nin halka arz sireci agisindan olumlu bir sinyaldir.

Cam ambalaj bdliminde dnceki 3 yila iliskin ortalama karlihk oraninin tzerindeki marj, temelde gugli
Tiarkiye operasyonlari kaynaklidir. 2016 yilinda Rusya’da gergeklestiriimis olan fiyat artiglarinin marjlar
Uzerindeki etkisi bu yil igerisinde gézlenebilir olacaktir.

Kimyasallar bolimiinde gugcli finansal performans, énemli olglide artis kaydedilmemis maliyetler, giglu
fiyat ortami ve 6zellikle %100 kapasite kullanimi ile yapilan soda retimi neticesinde FAVOK marjinda artis
kaydedilmigtir.

Grup bazinda, Sisecam FAVOK marjini sahip oldugumuz iskolu dagilimini da dikkate alarak %20’nin
Uzerinde tutmayi hedeflemekteyiz.

Sayfa 14’te, 2015 yili igerisinde Sisecam’in dengeli operasyonlar portféylinde bir dnceki yila kiyasla dnemli
bir degisiklik gozlenmemistir. Tamamlanan yatirimlara paralel olarak diizcam Sisecam’in gelirlerine katkisi
en yuksek olan bdlium olmaya devam etmistir. Dikkatinizi cekmek istedigimiz bir diger husus; 2014 yilinda
dlslk tutarda olan “diger gelirler” kaleminin Sisecam Enerji A.S. tarafindan gergeklestirilen enerji alim satim
islemleri sonucunda elde edilen ve yeniden yapilandirma o6ncesinde kimyasallar bélimU altinda
muhasebelestirilen gelirlerden olugsmasidir.

Sayfa 15'te, her bir faaliyet kolunun Sisecam konsolide FAVOK rakamina katkisi gériilmektedir. 2015
yilinda, kimyasallar béliminin konsolide FAVOK'e olan katkisi diizcam bélimiinden daha yiiksek
olmustur. Cam ev egyasi operasyonlarinin katkisi 2014'te %12’den, 2015’te % 16’ya yikselmis, 6te yandan
cam ambalaj béliminin konsolide FAVOK igerisindeki payl 2014’te %22’den 2015'te %21’e gerilemistir.
“Diger” bolimiinde gésterilen FAVOK rakamlarindaki artisin sebebi az énce belirtildigi lizere grup
sirketlerine enerji tedarik eden Sisecam Enerji A.S.’nin tim yil rakamlar UGzerindeki etkisi kaynaklidir.
Sunumun ilerleyen boliminde her bir is kolunu detayli olarak inceleyecegimizden bu sayfa Gizerinde daha
fazla ayrintiya girmiyorum.

Sunumun 16. sayfasinda, yatirrm harcamalarindan bahsetmek istiyorum. Hatirlayacaginiz tzere 2015 yili
icerisinde gergeklestirecegimiz yatinmlarimiza iliskin planlarimizi “makul” sifatiyla nitelendirmis hatta 2015
ve 2016 yillarini Sisecam grubu igin yatinmlarin olumlu etkilerinin gérilmeye baglanacagi bir dénem olarak
tanimlamistik. 2015 yilinda bakim ve onarim giderlerini de iceren yatirnmlar harcamalarinin 1,1 Milyar TL
tutarinda gergeklesmesi sonucunda yatirimlarin satislara orani %15 seviyesine gerilemistir. Segici olarak
birlesme & satinalma firsatlarini takip etmeye devam ediyor olmamizin yanisira, cam segmentlerinde
kapasite artigi planlanmamis olup, soda kulu Gretiminde ku¢uk ¢apli bir kapasite artisi planlanmistir. Ayrica,
Rusya ve Turkiye’de bazi firinlarda soguk tamir ve enerji ve operasyonel verimlilik yatinmlarina devam
edecek olmamiz gibi kimi yapisal blylime planlarimiz sebebiyle, 2016 yili yatirrm harcamalarinin énceki
yila yakin seviyelerde gergeklesecegini tahmin ediyoruz.

Sayfa 17°de ise yatirnm harcamalarinin finansmanina iliskin analizi gérebilirsiniz. Sisecam, gecmis yillardaki
yodun yatirim harcamalarina ragmen faaliyetlerimizden saglanan gigli FAVOK’ln neticesinde diisik
kaldirag seviyesini korumustur. 2015 yilsonu itibariyle FAVOK rakamimizdaki %29’liik bliiylime, olasi satin
almal/is hacminin genisletiimesi konusunda destekleyici bir unsur olmustur. Grafikten gdérilecedi Uzere,
2012 ve 2013 yillarinda yaratilan FAVOK, yatirim harcamalarinin gerisinde kalmistir. 2013 yilindan bu yana
ise yatirm harcamalarindan fazla tretilen FAVOK rakami, yapilan yatirimlarin faaliyetlerine olacak olan
olumlu katkisinin bir gostergesidir. Buradan hareketle, blylime; nakit UGretme kapasitesine sahip
faaliyetlerin getirisinin bir sonucudur diyoruz.

Sayfa 18’e gecgersek, yil boyunca Sirketimizin tretim performansindaki gelisime tanik olacagdiz. 2015 yilinda
cam uUretim rakamlarinda gérdugimuz yillik hafif artisin etkisi; agirlikla Bulgaristan ve Rusya’daki dlizcam
faaliyetlerinden gelmektedir. Kimyasallarda gérdigumiz udretimdeki artisin sebebi ise uluslararasi
operasyonlardan gelmektedir. 2015 yilsonu itibariyle Cam Uretiminin %58’i yurticinde saglanirken, geri



kalan %62’lik kisim ise Turkiye disinda kalan hatalardan saglanmaktadir. Soda kimyasallari Uretiminde
yurtici Gretim payi %61 iken, Turkiye digindaki faaliyetlerin Gretim igindeki payi %39 olmustur.

Sayfa 19’daki grafikten anlasilacagi Uzere, kaldirag seviyelerimiz ihtiyatliligini strdurirken, borg profilimizin
%90’inini Avro ve Amerikan Dolari cinsinden bor¢lanma araglari (kredi ve bono) olusturmaktadir. Gegen yil
1 milyar TL seviyesinde olan net borcumuz, Tirk Liras’'ndaki deder kaybinin da etkisiyle 2015 yilsonu
itibariyle 1,5 milyar TL olarak gerceklesmisti. Tirk Lirasinin Dolar ve Avro karsisinda sirasiyla %25 ve
%12,6 deger kaybi ile birlikte, 2015 yilinda net bor¢luluktaki artisin bir énceki yila kiyasla daha az
gerceklestigi gdzlenmektedir.

Oranlara bakildiginda, net borg /FAVOK 0.83 ile diisiik ve ihtiyatli seviyesini korurken, net borg /Ozsermaye
2014 yilindaki seviyesini koruyarak 0.15 dlzeyinde gergeklesmigtir.

Sayfa 20'ye gectigimizde, sirketin likidite kaynaklarinin tamaminin uzun déviz pozisyonunda tasindigi
disUnulirse, Tark Liras’'nin bu para birimleri karsisinda zayif kalmasi ve yatirm harcamalarindaki diists
gugli nakit pozisyonumuzu desteklemektedir. Amerikan Dolari cinsinden net borglulugumuz 2015 yilinda
%10 artis ile 460 milyon Amerikan Dolari'indan, 500 milyon Amerikan Dolarina ¢ikmistir. Guglid nakit
pozisyonumuz olasi satin alma firsatlarini dederlendirmede esneklik saglamaktadir. Ayni zamanda gigli
bilango yénetimimizi optimize etmek i¢in uygun kosullari da yakindan takip etmekteyiz.

Sayfa 21’de Sisecam’in bor¢ profili yer almaktadir. Borcun %41’i Amerikan Dolari cinsinden borglanma
araglarini gosterirken (kredi+bono), %47’si Avro, %11’i ise Ruble cinsinden borg¢lulugu géstermektedir. Kur
degisimi ve faiz oranlarindaki farkhliktan faydalanmak adina; Avro cinsinden borglulugumuzu artirirken,
Ruble cinsinden bor¢lulugumuzu ise azalttik. Ayrica, borg profilimizdeki dengeli faiz yapisi korunarak, dogal
bir finansal riskten korunma mekanizmasi (hedging) olusturmaya devam etmektedir.

Sayfa 22’de konsolide diizeyde uzun ddviz pozisyonuna sahip oldugumuzu gésteren tabloyu goérebilirsiniz.
Amerikan Dolari cinsinden uzun ddviz pozisyonu tasirken, Avro cinsinden ise kisa pozisyondayiz. Finansal
riskten korunma amagh olarak, sinirli faiz ve gapraz déviz swaplari diginda herhangi bir tlirev araci
kullanmadigimizi  hatirlatmak isterim. Finansal riskten korunma araclarindan, gerektigi sekilde
yararlanmaya devam edecegiz. Bunun yani sira genigleyen faaliyet alanlarimiz, bilangomuzda dogal bir
sekilde finansal riskten korunmaya ydnelik de firsatlar sunmaktadir.

Geri kalan sayfalarda, 4 ana is kolumuzun 2015 yilina iliskin operasyonlari ve faaliyetlerini
degerlendirecegiz.

Sayfa 24’de diuzcam faaliyetleri yer almaktadir. Mersin’de baglayan soguk tamir sebebiyle Uretimde
yasanan dusus, uluslararasi satislardaki yillik azalis ve Aralik ortasina kadar diizcam fiyatlarinda herhangi
bir artis yasanmamasinin yanisira Rusya’da dugsen dizcam fiyatlarina ek olarak Ruble’nin Turk Lirasina
cevrilmesinde yasadidi deger kaybinin etkisiyle net satig gelirlerindeki buyime, 2015 yilinda gecen yila
gore sinirli kalarak yillik bazda net satis gelirlerinde %5 oraninda artis gergeklesti. 2015 yilinda bliyimekte
olan insaat sektériinde segimler dolayisiyla piyasadaki taleplerin ertelenmesi; Rusya’daki disik cam
fiyatlari ve iran ile Rusya’dan gelen ucuz ithal cam Uriinleri diizcam pazarinda baski yaratti.

Avrupa pazarinda ise 2015 yil sonuclarina olumlu katki saglayan, yilin ikinci ¢eyregindeki %15 ile %20
arasinda fiyat artislari etkili oldu. Ayrica 2015 yilinin ikinci yarisinda, Rusya’da dizcam pazarinda goérilen
toparlanma ile birlikte Eylll ayi icerisinde satis fiyatlarimizda artis gerceklestirdik.

2016 yilinda; artan kapasite kullanimina bagli olarak Rusya’nin, Aralik ayinda yapilan fiyat artisi ile birlikte
Tarkiye'nin ve bunlarin yanisira sira Fritz'in net satiglarinda yasanacak artis ile birlikte; marjlarda iyilesme
ve konsolide net satis gelirlerinde de artis beklemekteyiz. Trakya Cam, operasyonel mikemmeliyetcilige
olan odagini artirirken, uretimdeki optimizasyon ve farkli bolgelerdeki kapasitesi ile avantajli konumunu
korumaya, kulresel rakiplerinin ve pazarin Uzerinde bir performans sergileyerek daha yuksek karliik marijlari
sunmaya devam edecektir.



Sayfa 25'de ise cam ev esyasi faaliyetleri yer almaktadir. Cam Ev Esyasi bu yil karlilik marjini dnemli él¢tide
artirmigtir. Net satislarinda yillik bazda %10 biyiime gériilirken, FAVOK marji ise gegen yilki %13
seviyesinden %17’ye cikmistir. Yurticinde gergeklesen satiglari %51 iken, satigslarinin %49’u ise
Tarkiye'den yapilan ihracat gelirleri ile Bulgaristan ve Rusya tarafindaki operasyonlarindan gelen
satiglardan olugsmaktadir. Net Satis gelirlerinin %50’si Turk Lirasi cinsinden iken, %21’i Avro, %15’ ise
Amerikan Dolari cinsindendir. 2016 yilinda marjlardaki iyilesmenin korunmasi beklenirken, Pagabahge’nin
olasi halka arzi i¢in de gucli bir baz olusturacagdi diistintiimektedir. Buna ek olarak; olasi satin alma firsatlari
icin sermaye piyasalarindaki ve kiresel cam ev esyasi sektorindeki gelismeler yakindan takip edilmektedir.

Sayfa 26’da ise cam ambalaj faaliyetleri yer almaktadir. Rusya’daki operasyonlarin sinirli katkisi ve
Ruble’nin Turk Lirasi karsisindaki deger kaybi sebebiyle net satis gelirlerinde, bu yil gegcen yila gére yatay
bir performans kaydedilmistir. Rusya’da daralan pazara ragmen yine de pozisyonumuzu gi¢lendirmeye ve
pazar payimizi artirmaya devam ettik. Net satis gelirlerimizin %601 yurticinde gerceklesirken, kalani ise
ihracat gelirleri, Rusya’daki ve Gurcistan’daki operasyonlardan elde edilen gelirlerden olusmaktadir. 2014
yilina gére FAVOK marji yatay seviyede gergeklesmistir. 2014 ve 2015 yilinda gerceklesen hisse satis
kazanglari hari¢ tutuldugunda ise FAVOK marji 2014 yilindaki %17 seviyesinden 2015 yilindaki %21
seviyesine ylkselmistir. 2015 yilinda Anadolu Cam, %3,3 sahipligindeki Soda hisselerini satarken, Rusya
ve Ukrayna operasyonlarindaki yerel ortagindan hisse satin almistir. Pazar lideri olarak, Rusya pazarindaki
glcli konumumuz sayesinde, 2016 yilinin baginda yaptigimiz fiyat diizeltmesiyle birlikte Rusya’daki fiyat
seviyelerimizi iyilestirdik. Secimler sebebiyle talepteki diislis, beklenenden daha az sicak gecgen yaz aylari
sebebiyle Tirkiye’deki satislar beklenen seviyede gergeklesmediginden, ihracat pazarina yénelimimiz artti.
2016 yil igin de benzer bir durum s6z konusu oldugundan, Tirkiye ve Rusya’daki uretim kapasitesinin
yaklasik %15’inin ihracata konu edilmesi, hem disiik naviun giderleri hem de Turk Lirasi ve Ruble’deki
deger kaybi g6z o6nudnde bulunduruldugunda en uygun segenek olmaktadir. Rusya'nin genis
cografyasindan yararlanarak, Uretimimizi, sirekli olarak optimize etmekteyiz ve yaygin operasyonlari,
lojistik avantaja dénustirmekteyiz.

Sayfa 27’de ise kimyasallar grubumuzun faaliyetleri yer almaktadir. Kimyasallar grubu i¢in 2015 son derece
iyi bir yildi. Tarkiye ve ihrag pazarindaki guglu talebin devam etmesi ile Soda Sanayii %100 kapasite
kullanim orani ile faaliyet gostermeyi surdirdi. Tim yil boyunca drettigi Grinin tamamini satti. Kuresel
anlamda arz eksikliginin destekledigi bu gigli talep, Soda Sanayii’nin satis fiyatlarinin Avro ve Amerikan
Dolari bazinda %35-8 civarinda artmasina yol agmistir ki bu, ayrica, gegtigimiz Ekim ayindaki %9’luk dogal
gaz fiyati artigi etkisini de bertaraf etmistir. Bunun sonucunda; arindiriimis FAVOK marji (arizi gelirler harig)
2014 yilindaki %26 seviyesinden 2015 yilinda %28 seviyesine gelmistir. Yiksek kaliteli Grtnlerimiz,
kusursuz ve zamaninda yaptigimiz teslimatlar ve mdusterilerimizle olan, uzun sureli iligkilerimizin
destekledidi, sadece Turkiye'de degil, bdlgede de sahip oldugumuz gugliu pazar pozisyonu ve itibari, 75'ten
fazla Ulkeye ihracat yapan, énemli bir oyuncu olmamiza katkida bulunmaktadir. Net Satis Gelirlerimizi
arttirirken, ayni zamanda, maliyetlerimizi de dodru yoneterek hissedarlarimiza, sirdurulebilir, yiksek getiri
saglamak konusunda Kkararllyiz. Soda Sanayii'nin performansinin arttirlmasi igin, surduralebilir
operasyonel mikemmeliyetcilik ve verimliligine odaklanmaya da devam edecegiz.

Kuresel arzi arttirmaya ydnelik yeni kapasiteler olmadigi igin, talep %4 civarinda artmaya devam ederken,
bu glglu talebin 2016 yilinda da devam etmesi beklenmektedir. Ayrica, 2016 yilinda, Soda Kuli emtia
fiyatlarinin da, 2015’e kiyasla daha disik seviyede artmaya devam etmesi beklenmektedir. Bu gugli
gérinim ile Soda Sanayii’'nin halka acgiklik oranini arttirmaya ydnelik hedefimiz devam etmektedir.
Hatirlayacaginiz gibi, Trakya Cam, Soda Sanayii'nin %10’una ve Anadolu Cam ise, %12’sine sahiptir ve
bu ikincil arzin ideal zamanlamasini belirlemek Uzere, hisse senedi piyasalari ve kuresel piyasalardaki
gelismeleri yakindan takip etmekteyiz.



Sunumumu sona erdirmeden énce, belirtecegimiz dnemli gikarimlar toplayacak olursak; FVOK, FAVOK
ve net kar marjlarimizdaki artig, faaliyet gésterdigimiz cografyalardaki zorlu ekonomik ve politik kogullara
ragmen devam etmistir. Ayni zamanda glgli nakit pozisyonumuz ve kaldirag seviyemiz de bunun bir
goéstergesidir. Oniimiizdeki yil da operasyonel mikemmeliyetcilik odaginda etkili maliyet ydnetimi
surdirmeyi hedeflemekteyiz. 2014 yili sonu ve 2015 yilinin baslarinda yogun bir yatirrm dénemini geride
biraktik. Bundan sonraki hedefimiz, yapilan yatirimlarin ve enerji verimliligi odakli projelerin bir sonucu
olarak marjlarimizi daha iyi seviyelere getirmeye odaklanmak olacak. Kiresel oyuncalara kiyasla gelismis
karlilik seviyelerimiz gelisimini strdurirken, satinalma & birlesmeler ve organik biylime firsatlarini da
segici olmak kaydiyla degerlendirmeye devam etmekteyiz.

Telekonferans sonunda herhangi bir soru allnmamistir.




