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Operator

Hanimefendiler, beyefendiler, Sisecam'in 2024 yili ilk yari finansal sonuglarinin degerlendirilecegi
goruntuli ve sesli internet yayinimiza hos geldiniz. Gorlisme boyunca tim katilimcilar yalnizca
dinleme modunda olacak ve ardindan soru-cevap oturumu gergeklestirilecektir. Bu yayinin
kaydedildigini ve etkinlik sonrasi bir yil boyunca tekrar oynatma segeneginin mevcut olacagini
hatirlatmak isterim. Simdi s6zli Sisecam Genel MudUri Sayin Gorkem Elverici'ye birakiyorum.

Gorkem Elverici
Cok tesekkdirler.

lyi glinler, hanimefendiler ve beyefendiler. 2024 yili ilk yari finansal sonuglarimizi inceleyecegimiz
internet yayinimiza hos geldiniz. Umarim son gérismemizden bu yana herkes iyidir. Bugiin Mali
isler Genel Midir Yardimcimiz Gékhan Giiralp ve Yatinimar iliskileri Direktériimiiz Hande
Ozbéreek ile birlikteyim.

2024 yili ilk yari sonuclarimizin degerlendirmesi icin sozii Mali isler Genel Miidiir Yardimcimiz
Gokhan Giralp'e vermek istiyorum.

Gokhan Giiralp

Cok tesekkiirler. Hanimefendiler, beyefendiler; iyi glinler dilerim. Yayinimiza katildiginiz igin
hepinize tesekkilr ediyorum.

Buglinkl yayinimizda, oncelikle 2024 yili ilk yari finansal ve operasyonel sonuglarimizi size
aktararak, is kollarinin bireysel performanslarini sunacagiz. Daha sonra, nakit pozisyonumuz ve
sermaye dagilimimizla ilgili ayrintilari verecegiz. Operasyonel ve finansal incelemeyi, Sisecam'in
sirdurdlebilirlik yaklasimi ve bu alanda gerceklestirdigimiz son gelismeler takip edecek.

Her zamanki gibi, sunumun sonunda sorularinizi almaktan memnuniyet duyacagiz.
Sunumumuzun ve soru-cevap oturumlarinin bazi ileriye dénik beyanlar icerebilecegini lltfen
unutmayin. Varsayimlarimiz ve tahminlerimiz mevcut sartlara dayanmaktadir ve bu nedenle
degisiklige tabii olabilir.

2024 yili ilk yari sonuglarini sunmaya baslamadan 6nce, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun karari
uyarinca, Sirketimizin 2023 yilindan itibaren TMS-29 enflasyon muhasebesi hiikiimlerine tabi
oldugunu 6nemle vurgulamak isteriz. Dolayisiyla bu sunumda yer alan 2024 ve 2023 yillari ilk yari
finansal sonuclari, TMS-29 enflasyon muhasebesi hiikiimleri uyarinca Tirkiye Finansal Raporlama
Standartlari'na uygun olarak hazirlanarak, Tirk Liras’’nin 30 Haziran 2024 itibariyla satin alma
glicline gore diizenlenmis ve bagimsiz denetimden gecmis finansal bilgileri icermektedir. TMS-29
etkisi olmadan sunulan bazi temel finansal gostergelere ise sunumun operasyonel ve finansal
inceleme boliminiin sonunda yer verilmistir.



Doérdiincl slayt, ana finansal sonuclarimizi gosteriyor. ilk grafikten de goriilebilecegi gibi,
raporlama dénemini 86 milyar TL ciro ile tamamladik. Hacim agisindan satislar, 6zellikle yurt igi
operasyonlarimizda normal seviyelerine dondi ve cam ev esyasi is kolu haricinde neredeyse tim
is kollarinda 6nceki yilin ayni déneminde kaydedilen seviyelerin lzerinde performans gosterdi.
Uriin fiyatlan, stratejik fiyatlandirma ve satis karmasi yoluyla biiyiimeyi siirdiirme cabalarina
ragmen zayif talep ve disik enerji fiyatlari nedeniyle disis egiliminde olmaya devam etti.
Enflasyon orani ile uluslararasi operasyonlarin raporlama para birimlerinin TL karsisindaki deger
degisimleri arasinda, enflasyon muhasebesi uygulanmasi nedeniyle olusan uyumsuzluk, gelir
artisini olumsuz yonde etkiledi. Buna bagli olarak, konsolide gelirler dénem sonu %72 olarak
kaydedilen TUFE enflasyon oraninin gerisinde kalarak yillik bazda %17 geriledi. TMS 29 etkisi hari¢
tutuldugunda ise, konsolide gelir TL bazinda yillik %41 bliyiime gosterdi.

Klresel makro bliyimenin sinirli oldugu ve jeopolitik gerilimlerin arttigi son derece zorlu bir
ortamda ilerlerken, yatirrm programimizi uygulamaya devam ettik. Raporlama déneminde
Eskisehir'de yeni bir Cam Ambalaj firinini devreye alirken, Cam Ev Egyasi firinimizin soguk onarim
siirecini tamamlayarak, ayni bélgede yeniden atesledik. Uretim bolgelerimizdeki ve uluslararasi
operasyonlarimiz araciligiyla genisleyen pazarlarimizdaki talebi karsilamak icin dinamik stok
yonetimi teknikleriyle, mlsteri sektorlerimizin degisen tercihlerine uygun satis karmasi tizerinde
calistik. Bu cabalar sayesinde, ton basina satilan malin maliyetinde iyilesme sagladik. Ancak, bu
iyilesme, karsi karsiya kaldigimiz enflasyon oranini dengelemeye yetmedi. Ayrica, satin alim
gliclinde gorilen erozyon kaynakli uygulanan Ucret artislari ile dogrudan iscilik maliyetlerimiz
artarken, kiiresel ¢capta ton basina Urln fiyatlarinin dismesi briit kar marjimizi olumsuz etkiledi.
Sonug olarak, briit kar marjimiz gecen yilin ayni dénemindeki %28'e kiyasla %23 oldu. TMS 29
etkisi harig tutuldugunda ise, briit kar mariji yillik 400 baz puan diserek %29'a geriledi.

Ugte ikisini satis ve pazarlama giderleri, kalan (icte biri ise genel yénetim giderlerinden olusan
faaliyet giderleri, agirlikh olarak dolayli isgilik maliyetlerindeki artig nedeniyle yillik bazda %5 artti.
Detayli aciklamak gerekirse, satis ve pazarlama giderlerinin igcinde yer alan navlun ve nakliye
giderleri, toplam faaliyet giderlerinin yaklasik %40'in1 olusturdu. Bu durumun esas nedeni,
musterilerimizin siparislerini tesislerimizden teslim almak yerine nihai teslimat noktasina kadar
teslim etmemizi tercih etmeleri oldu. Bu satis modeli, satis ve pazarlama giderlerinin toplam
faaliyet giderlerimizdeki payinin yiksek olmasina ve ayrica satis ve pazarlama giderlerinin
nominal tutarinin “Fabrikadan Teslim” prensibiyle ¢alisan benzer 6lgekli bir sirkete kiyasla daha
yiksek olmasina neden olmaktadir. Ayrica, genel yonetim giderleri altinda kaydedilen dolayli
iscilik maliyetleri, toplam faaliyet giderlerimizin yaklasik %30'unu olusturdu. Bunun nedeni ise, 14
Ulkedeki Giretim tesislerimiz ve 21 lilkede satis ofislerimiz de dahil olmak lzere diinya ¢apindaki
genis kapsamli operasyonlarimizdir. Faaliyet giderlerimizdeki yillik bazda %5 nominal artisa
karsin, faaliyet giderlerinin gelirlere orani bir dnceki yila gére artarak %25 seviyesinde gerceklesti.
Bu artis, konsolide gelirlerin yillik degisiminin, TL bazindaki enflasyon oraninin gerisinde
kalmasindan kaynaklandi. Bu fark ayrica, enflasyon ve uluslararasi operasyonlarimizin raporlama
para birimlerinin degerindeki degisikliklerin uyumsuzlugunun yani sira, disus egilimindeki Griin
fiyatlandirma ortaminin bir sonucu oldu. Dénem icinde kaydedilen amortisman giderlerinin
gelirlere orani ise %8 oldu.



FAVOK marjimiz, 6nceki yil %22 iken, 2023 yili ilk 6 ayinda %9 marj ile 7,8 milyar TL olarak
gerceklesti. FAVOK marjindaki daralma esas olarak ana faaliyetlerden elde edilen net diger
gelirlerin ve yatirimlardan elde edilen net gelirlerin daha dusik seviyede olmasi ile déviz kuru
dalgalanmalarinin ticari alacaklar, ticari borglar ve sabit getirili menkul kiymetler zerindeki
etkisinden kaynaklandi. Hatirlayacaginiz lzere 2023'Un ilk alti ayinda TL, rezerv para
birimlerinden olusan sepet karsisinda donem sonu degeri bazinda %40 deger kaybi yasamisti, bu
yil ise ayni sepet karsisinda gerceklesen deger kaybi %16 oldu. TMS 29'un etkisi harig
tutuldugunda ise, konsolide FAVOK yillik bazda %19 gerilerken, FAVOK mariji ise %15 oldu.

Ana Ortakhk Payi Net Kari énceki yilin ayni donemine goére %54 dustsle 4,9 milyar TL olurken,
karlilik 450 baz puan gerileyerek %6 seviyesinde gerceklesti. isletme sermayesi ve maddi duran
varlik yatirnrmlarinin finansmaninda bor¢ kullanim oraninin artmasi sonucunda, net parasal
pozisyon kazanglari tutari 4,8 milyar TL’den 7,5 milyar TL'ye yiikseldi. Dbnem iginde, 2023’lin ilk
yarisindaki 5,4 milyar TLlik ertelenmis vergi giderine kiyasla 1 milyar TL'ye yakin ertelenmis vergi
geliri kaydedildi. Bu degisim esas olarak mevzuatin gereklilikleri dogrultusunda yapilan muhasebe
politikasi degisikligi sonucunda, Haziran ayindan itibaren V.U.K.’a gore hazirlanmis finansal
tablolarda da enflasyon muhasebesi uygulanmasini nedeniyle olustu. V.U.K’a gbére hazirlanan
finansal tablolarda enflasyon muhasebesi uygulanmasi, ertelenmis vergi ylkiumlaliklerini
azaltarak ertelenmis vergi geliri yaratti. Yatirnm tegviklerinden kaynaklanan ertelenmis vergi
varliklari, yatinnmlardaki artisla birlikte 2023 yilinda artis gosterdi ve bu durum 2023 yilindaki
ertelenmis vergi gelirini artirdi. Efektif vergi orani ise %15 oldu. Bu donemde enflasyon
muhasebesi uygulanmis ve uygulanmamis net kar sirasiyla 5 milyar TL ve 6,4 milyar TL oldu.

Doviz kuru artisinin enflasyon karsisinda sinirli kalmasi ile tGretim ve operasyonel maliyetlerde
yasanan oOnemli artislar, yalnizca Tiark sirketlerinin ihracat pazarlarindaki rekabetgiligini
daraltmakla kalmadi, ayni zamanda durgun talep ve Uriin fiyatlarindaki disis egilimleri ile
birleserek kar marjlarimizi daraltti. Bu durumun, Turkiye'deki yillik %72 enflasyon orani ve Turk
Lirasi'nin doviz sepetine karsi yillik %26 deger kaybi ile daha da tetiklendigini de vurgulamak
isterim.

Besinci slayta, konsolide gelir ve FAVOK'iin segment bazindaki dagilimini inceleyecegiz.

Yillar icinde operasyonel portfoyiimiiz dengeli kalmis olsa da Kimyasallar is kolunun doviz bazli
gelirleri dolayisiyla faaliyetlerimizdeki dnemli rolii, 2021'de ABD dogal soda operasyonlarinda
¢ogunluk hissenin satin alinmasi sonrasi daha da gliclendi. Kimyasallar is kolu, 2024 yili ilk
yarisinda gelirin %23'iine ve FAVOK'iin %48'ine katki sagladi.

Turkiye, Avrupa, Hindistan, Rusya ve Saint Gobain ile ortakligimiz olan Misir'daki hat olmak lizere
toplam 15 aktif Giretim hatti ile Mimari Cam operasyonlari, gelirin %22'sine ve FAVOK'iin %30'una
katki saglayarak en yiiksek ikinci performans gosteren segment oldu.

Bes ana is kolumuz arasinda bulunan Cam Ambalaj, konsolide gelire ve FAVOK'e %18 orani ile en
blyuk tglincl katki saglayan is kolumuz oldu. Buna karsilik, Cam Ev Esyasi operasyonlarimiz bu
yil hem konsolide gelire hem de FAVOK'e sinirh katki sagladi.



Endistriyel Cam operasyonlarimiz hem konsolide gelir hem de FAVOK seviyelerine olumsuz etki
yapti. Bunun baslica nedeni, OEM musterilerimizle yapilan uzun dénemli anlagsmalara (LTA) dayali
otomotiv cami operasyonlarimizda maliyet artislarinin fiyata yansitilmasinda yasanan zorluklar
ve Otomotiv Cami operasyonlarinin doviz bazli olmasi nedeniyle yerel para biriminin deger
kaybinin maliyet enflasyonunun gerisinde kalmasidir.

Elektrik ticaret operasyonlarimizi iceren Enerji is kolumuz, toplam gelirin %11'ine katki saglarken,
bu segmentin FAVOK'e etkisi ise sinirl kald.

Altinci ve yedinci slaytlarda, ana is kollarimizin ilk alti aylik performanslarina iliskin temel bulgulari
sunmayl amaglyoruz. Bu, Cam ve Kimyasallar operasyonlarimizin hem operasyonel hem de
finansal agidan bir 6nceki yilla kargilastirmali olarak nasil performans gosterdigine dair bir 6zet
saglayacaktir.

Yilin ilk yarisinda Mimari Cam is kolumuz, kiresel ¢apta yasanan enflasyon, musterilerin dis
finansmana erisiminin sinirli olmasi ve jeopolitik gerilimler gibi devam eden ekonomik
belirsizliklere ragmen direngli durusunu korudu. Yurt i¢i ve uluslararasi insaat ve yenileme
pazarlarindaki firsatlari yakalamaya yonelik stratejik girisimlerle zorluklarin lstesinden gelerek
operasyonel performansimizda kayda deger iyilesmeler sagladik. Toplam lretim yillik %15 artisla
1,37 milyon tona ulasirken, bu bliyime otocama dedike yeni bir diizcam retim hattinin devreye
girmesi ve stok dengeleme stratejileri ile saglandi. Bu donemde, diizcam Uretiminin %62’sini
gerceklestiren Tirkiye operasyonlari ana lretim merkezimiz olarak kalirken, AB Bdlgesi’ndeki
tesisler ise konsolide Gretim hacminin %22'sini olusturdu. Kalan tretim ise Rusya ve Hindistan
operasyonlarindan saglandi. Konsolide kapasite kullanim orani, gecen yilin ayni dénemindeki
%78'e kiyasla, %83 olarak kaydedildi.

Satis performansimiz da pozitif egilimler gosterdi ve konsolide satis hacmi yillik bazda %16 artti.
ihracat dahil Tirkiye’den yapilan satislar konsolide satis hacminin %60'in1 olustururken, yillik
bazda %20'lik bir artis gosterdi. Bu artig, Kasim 2023 ve Ocak 2024 itibariyla ylrirlige giren iki
yeni ithalattan korunma onlemi ve renovasyon pazarindaki ylikselisle saglandi. Latin ve Kuzey
Amerika basta olmak Gizere misteri portfoyliniin genislemesi ile gelen pazar genislemesi ve gecen
yil meydana gelen yikici depremlerden kaynaklanan lojistik sorunlarin ortadan kalkmasiyla ihracat
yillik bazda %42 oraninda artti. Avrupa operasyonlari satis hacmi yillik bazda %13 artis gosterdi,
bu blylme yeni insaat faaliyetlerindeki durgunluga ragmen gorece direncli seyreden renovasyon
pazarindaki faaliyetler ile saglandi. Avrupa operasyonlarinin konsolide satislardaki payi ise %23'e
ylkseldi. Rusya ve Hindistan operasyonlarindan yapilan toplam satislar yillik bazda %9 artarak
konsolide satislarin %17'sini olusturmaya devam etti.

Fiyatlandirma ortamindaki baski yilin ilk yarisinda devam etti. Distik maliyetli Griinlerin bollugu,
enerji fiyatlarindaki dlsis ve zayif talep kosullari nedeniyle EUR bazh standart Girtin fiyatlari tim



bolgelerde yillik ortalama %17 azaldi. Sonug olarak, Mimari Cam is kolu net grup disi gelirleri yillik
bazda %11 gerileyerek 18,5 milyar TL oldu, FAVOK marji ise %12 seviyesinde gerceklesti.

Otomotiv camlari, enkapsilasyon ve cam elyaf operasyonlarini iceren Endustriyel Cam iskolu, alt
segmentlerinde yasanan zorluklar nedeniyle biiyiimede karisik bir performans sergiledi. iskolu
gelirinin ¢cogunlugunu olusturan Otomotiv camlari ve enkapsiilasyon operasyonlarinda satis
hacmi yillik bazda %4 artti. Bu bliyiime, otomotiv endustrisindeki toparlanmanin devam etmesi
ve OEM misterilerden gelen siparisli alimlarin etkisiyle saglandi. Raporlama déneminde otocam
ve enkapsiilasyon gelirinin %15'ini olusturan Otomotiv Yenileme Cami (“OYC”) kanah da
iskolunun olumlu performansi destekledi.

Cam elyaf satis hacminde, portféy genislemeleri ve ihracat pazarlarinda yeni misterilerin
kazanilmasiyla yillik bazda %16'lik bir artis kaydedildi. Ancak, yogun rekabet ve diisik maliyetli
ithal Grlin akisi nedeniyle hem yurtici hem de bolgesel pazarlarda fiyat baskilari devam etti.
Sisecam’in konsolide performansina nispeten sinirli bir etkiye sahip olan cam elyaf operasyonlari,
Endustriyel Cam is kolu konsolide gelirinin %11'ini olusturdu.

Sonug olarak, Endstriyel Cam is kolunun net grup disi gelirleri yillik bazda %1 azalarak 9,6 milyar
TL olarak gerceklesirken, iskolunun FAVOK mariji %5 negatif seviyede gerceklesti.

Cam Ev Egyasi is kolundaki satis performansi karisik bir gériinim sergiledi. Yurtigi satislar, adet
bazinda yurtigi operasyonlarin %50'sini olusturan toptanci kanalinin nispeten duisik performansi
nedeniyle yillik bazda sabit seyretti. Bu duruma neden olan temel faktorler arasinda yeni is yeri
acihislarindaki yavaslama, yiiksek faiz oranlari ve krediye erisim zorlugu yer aldi. Ote yandan,
Ramazan ayi ve Anneler GiUnli kampanyalar gibi hedefe yonelik pazarlama stratejileri, ulusal
perakendeciler ve magaza kanallari satislarini etkili bir sekilde artirdi. Horeca sektorii mevsimsel
olarak beklentiler paralelinde performans gosterirken, genel olarak durgun seyreden kiiresel bira
endistrisine ragmen 6zellestirilmis B2B kampanyalari satislara bir ivme kazandirdi.

Uluslararasi satis hacmi bolge bazinda farkhlasmakla birlikte gegen yila kiyasla %5 geriledi. Orta
Dogu ve Afrika Bolgesi'nin satislari, Misir, Irak ve Fas gibi pazarlardaki basarili kampanyalar
sayesinde artti. Ote yandan Rusya satislar;; dénem boyunca aktif seyreden Horeca ve B2B
kanallarina ragmen zorunlu olmayan (riinlere yonelik tiiketici harcamalarinin azalmasi ve
perakendecilerin yiksek stok seviyeleri nedeniyle sinirlandi. Artan yasam maliyetleri Avrupa
pazarindaki perakende satislari sinirlasa da indirim marketlerine yapilan satislar bu disusleri
kismen dengeledi.

Uretim seviyeleri, devam eden belirsizliklerin etkisiyle siirdiriilen temkinli yaklasimin sonucunda
yilin ilk alti ayinda yatay seviyede gergeklesti. Konsolide satis hacmindeki dists yillik %3 oldu.
Fiyatlandirma ortami ise bdlge bazli enflasyon oranlari ve bu oranlarin tiretim maliyetlerine etkisi



ile sekillendi. Maliyet baskilarini azaltmak ve gelir seviyelerini korumak amaciyla 6zellikle yurtici
pazarda orta - yliksek tek haneli oranlarda fiyat artislari uygulandi.

Cam Ev Esyasi is kolunun net grup disi gelirleri 11 milyar TL, iskolunun FAVOK marji ise %0,4 oldu.

Yilin ilk yarisinda, artan Cam Ambalaj liretim kapasitemizi etkin bir sekilde kullandik ve dis
piyasadaki zorluklara ragmen buylmeyi slrdiirmek icin dinamik fiyatlandirma stratejilerimizi
kullandik. Glgli yurtici performans ve direngli uluslararasi satislar, is kolunun zorlu
makroekonomik sartlarda basarili sonuglar elde etmesini saglayarak, bu performansin yilin geri
kalaninda devam etmesi igin gerekli zemini olusturdu.

Ortalama %93 kapasite kullanim orani ile Cam Ambalaj tretim kapasitemiz genisleyerek, yillik
bazda %7 artisla 1,18 milyon ton konsolide tiretim gergeklesti. Bu blylime, Tlrkiye'deki Eskisehir
fabrikasinda 5. firinin devreye girmesi, Rusya'daki Kirishi Fabrikasi'ndaki bir firinin yeniden
ateslenmesi ve Gircistan'daki Mina Fabrikasi'ndaki soguk tamir sonrasi kapasite artisi sayesinde
gerceklesti. Bu artislar, gecen yilin disik bazi da géz 6nline alindiginda, cam ambalaj talebini
verimli bir sekilde karsilamamizi sagladi. Bu donemde, konsolide cam ambalaj tretiminin %57’si
Turkiye tesislerinde gerceklesirken, %41’i Rusya’da, geri kalani ise Glircistan’da gerceklestirildi.

Gucli ic talep ve stratejik piyasa hamleleri ile desteklenen konsolide satis hacmi yillik %10 artarak
olumlu dretim egilimlerini yansitti. Alkolslz igecek sektdriinlin artan talebi ile yurtigi satis hacmi
yilhk %20 buyudi. Avrupa'daki zayif talep ve rekabetgi fiyatlandirma ortami gibi uluslararasi
pazarlardaki zorluklara ragmen, uluslararasi operasyonlar satis hacmi yillik %5 buyada.
Rusya’daki satis hacmi blylUmesi ise, sarap ve sampanyaya uygulanan Ozel tliketim vergisi
oranlarinin artmasinin negatif etkisine ragmen, artan mobilite, tiiketim tercihlerindeki degisim ve
aliminyum kutu aciginin devam etmesi ile giiclenen bira sektoriine yapilan satislar sayesinde
glicll seyretti.

Maliyet kaynakh baskilari hafifletmek amaciyla yapilan stratejik fiyat artislari sonucunda ortalama
ton basina fiyatlarda hafif bir artis gerceklesti. Fiyatlar, 2023 yili geneline kiyasla biraz ylkselmis
olmasina ragmen, devam eden rekabet dinamikleri ve sinirli tiketici istahi nedeniyle gecen yila
kiyasla daha disik seviyelerde kaldi.

Sonug olarak, Cam Ambalaj is kolu net grup disi geliri yillik %13 dislsle 15,8 milyar TL olurken,
FAVOK mariji %9 olarak gerceklesti.

Son olarak, soda kiilii ve krom kimyasallari operasyonlarini iceren Kimyasallar segmenti, 19,8
milyar TL net grup disi gelir ve %18 FAVOK marji elde etti.



Yilin ilk yarisinda, soda kiili ve krom kimyasallari is kolu, karmasik ve degisken bir pazar ortami
yasarken, talep trendlerinde dalgalanmalar, bolgesel farkliliklar ve devam eden fiyat baskilari
gozlemlendi.

Net soda kiill ithalatgisi olan Cin’de ilk ceyregin sonlarina dogru goriilen talep artisi, esas olarak
elektrikli arag ve glines enerjisi cami projelerinin etkisiyle ikinci geyrekte glclenmeye devam
ederken, diisiik kapasite kullanimina yol agan bakim ¢alismalari nedeniyle olusan arz daralmasi
hissedilir seviyede oldu. Buna karsilik, talep Avrupa'da zayif ve diger bolgelerde de durgun
seyretti. Bununla birlikte, diizcam ve cam ambalaj sektérlerinin artan talebi ile yurtiginde hacim
bazinda giiglu bir bliylime kaydettik. Sonug olarak, konsolide soda kil satis hacmimiz yillik bazda
%1 artti. Bazi bolgelerde gegici arz sikigikliklari yasanmasina ragmen, soda kuli fiyatlari, enerji
fiyatlarinin hizla yikseldigi ve kiiresel dlgekte satici piyasasi kosullarinin hakim oldugu 2022
yilindaki zirve seviyelerinden gerileyen 2023 yili fiyatlarina kiyasla baski altinda kalmaya devam
etti. Bu normallesme trendiyle birlikte ton basina ABD Dolari cinsinden ortalama soda kili fiyati
%30 disus gosterdi.

Kur ve faiz orani seviyeleri nedeniyle yavaslayan yurtici satislara ragmen, lojistik kisitlamalarin
sona ermesinden ve sektér gérinimiinin iyilesmesinden faydalanan krom kimyasallari satis
hacmi, Ozellikle uluslararasi satislarin etkisiyle onemli bir bliyime kaydetti. Bu biyime,
genisletilmis musteri portfoyld ve olumlu piyasa kosullari sayesinde gerceklesti. Satis
karmasindaki degisiklikler nedeniyle olusan dalgalanmalarin, disik enerji maliyetleri ile
dengelenmesi sonucunda fiyatlandirma ortami nispeten duragandi. Fiyat seviyeleri yillik bazda
dismesine ragmen gegen yilin dalgali seviyelerine kiyasla daha dengeli seyretti.

Sekizinci slayta gecerken, 14 llkede yer alan (retim tesislerimiz, cesitlendirilmis operasyon
portfoyimiiz ve genis (riin yelpazemizle diinya genelindeki misterilerimize hizmet vermeye
devam ediyoruz. 2024'Un ilk vyarisinda wuluslararasi satislar toplam gelirimizin %61'ini
olustururken, %56’s1 Avrupa’ya yapilan satislardan elde edilen ihracat geliri 492 Milyon ABD
Dolari oldu. Bolgede bulunan Sisecam tesislerinden elde edilen gelirler de dahil edildiginde,
konsolide gelirin %31'ini Avrupa olusturdu. ABD soda kiill tesisinden yapilan satiglar ve ihracat
yoluyla bolgeye yapilan satislar dahil Amerika pazar katkisi toplam %12 olarak gergeklesti.
Boylece gelismis piyasalarin gelirimize katkisi %43 oldu.

Dokuzuncu slayta geldigimizde, bu raporlama déneminde de gigli likidite pozisyonumuzu
sirdurdigumiiziic goriuyoruz. %100 bagl ortakligimiz Sisecam UK Ltd.'nin gerceklestirdigi
Eurobond ihraglari ve ikinci ceyrekte yapilan 328 Milyon ABD dolari tutarindaki 2026 vadeli
Eurobond geri alimi sonrasi donemi 2,1 Milyar ABD dolari nakit ve nakit benzerleriile tamamladik.
Bu tutar yerli ve yabanci finans kurumlari ve yerli bir sirket tarafindan ihra¢ edilmis, itfa tarihi
2024 ve sonraki iki yil olan Eurobondlariiceren yaklasik 100 milyon ABD Dolari tutarindaki finansal
yatirimlari da igermektedir. Brit finansal borg, %75 uzun, %25 kisa vade yapisi ve %92 sabit, %8
degisken faiz orani yapisiyla 4 milyar ABD Dolari oldu. Briit borcun %80’i rezerv para cinsindendi.
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Finansal yatirnmlar dahil olmak Gzere, nakit ve nakit benzerleri icerisindeki rezerv para payi ise
%88 oldu. 1,9 milyar ABD Dolari degerindeki net borg pozisyonu, 2,6x kaldiragla, ylksek yatirim
harcamasi donemimiz i¢in konfor alanimizin biraz lizerinde kalsa da, taahhitlerimizin sinirlari
icerisinde kaldi. Ote yandan, sirketin operasyonel ve finansal durumunu daha iyi yansitan TMS-
29 enflasyon muhasebesi etkisi olmadan sunulan verilerimize gore, raporlama dénemi sonu Net
Borg/FAVOK oranimiz 2x’in altinda gergeklesti.

Onuncu slayta gectigimizde, gegen yilin ayni dénemindeki 13 milyar TL seviyesine kiyasla, bu yil
10,8 milyar TL sermaye harcamasi kaydettik. is kollari bazinda sermaye harcamasi dagilimi su
sekildedir:

e Cam Ambalaj is kolunda gerceklestirilen; agirlikli olarak Macaristan yesil saha yatirimi ve
2024 yilinda Tirkiye’deki soguk tamir yatirimi, toplam yatirim harcamalarinin %35'ini
olusturdu.

e Mimari Camlar iskolunda gergeklestirilen; agirhkli olarak Tarsus, Tiirkiye’deki yesil saha
diizcam tesisi ve yeni buzlu cam firini yatirimlari, toplam yatirim harcamalarinin %27'sini
olusturdu.

o Kimyasallar iskolunda; agirlikli olarak Turkiye, Mersin ve Amerika, Wyoming tesislerindeki
operasyonel verimlilik ve bakim yatirnmlari, toplam yatirrm harcamalarinin %12'sini
olusturdu.

Oncekiyil 17,8 milyar TL olan operasyonel nakit akimlari, bu yil 7,4 milyar TL oldu. Bu disiis, temel
olarak raporlanan net dénem karindaki diisiis ve yasal tablolardaki muhasebe metodolojisi
degisikligi nedeniyle vergi (gelir)/giderlerindeki dlizeltmelerdeki diisiis sonucu gerceklesti. Nakit
ve nakit benzerlerine iliskin enflasyon etkisi sonrasi serbest nakit akimlari 21,2 milyar TL oldu.

On birinci slaytta, sunumun basinda bagimsiz denetimden ge¢mis finansal sonuglarimizi
anlatirken Ozet olarak degindigimiz TMS-29 enflasyon muhasebesi etkisi olmadan sunulan bazi
temel finansal gostergeleri gorebilirsiniz.  Ayrica toplam varliklarimizin  ve toplam
Ozkaynaklarimizin 2023 vyilsonuna gore sirasiyla %23 ve %6 oraninda blyudidginid eklemek
isterim.

Bir sonraki bolimde, sirdurilebilirlik yolculugumuzdaki bazi onemli gelismeleri sizlerle
paylasacagiz.

On Uglnci slaytta, 2030 Sirdurdlebilirlik stratejimize hizlica bir géz atabiliriz. 2024 yiliilk ve ikinci
ceyreginde 6ne cikan, stirdirilebilirlik ajandamizi destekleyen bazi gelismeler su sekildeydi:
e “Degisimi Hizlandirmak igin Is Birligi" temasi ile diizenledigimiz Sisecam Global Tedarikgi
Zirvesi'nde is ortaklarimizla bir araya geldik. Zirvede siirdirilebilirlik temasi 6n plana cikti.
Bu baglamda diizenlenen oturumda, stirdirilebilirlik ile ilgili raporlama ve aciklama
gereksinimleri, dijital ¢oziimler ve tedarik zinciri is birliginin kritik roli gibi konular
kapsamli bir sekilde ele alind:.



Avrupa'nin diiz cam sektorini temsil eden Glass for Europe ticaret birligine yeniden
katildik. Glass for Europe, bina cami deger zincirinin tamamini temsil etmek lizere Avrupa
capinda ¢ok uluslu firmalari ve binlerce KOBI'yi bir araya getiriyor.

Haziran 2024 tarihinde Barclays tarafindan diizenlenen “Gelismekte Olan Pazarlar icin CSY
Bulusmasi” etkinligi kapsaminda dort oturumda 13 yatirimci ile bir araya geldik. Bu
etkinlikte, Sisecam'in stirdirilebilirlik stratejisini, 2030 ve 2050 hedeflerini, bu hedeflerle
ilgili devam eden projeleri, 2022-2023 gelismelerini, ESG platformlarindaki
performansimizi, camin karbondan arindirilmasi yol haritasinin énemli bilesenlerini ve
ABD soda kiilli projelerimizin beklenen gevresel faydalarini yatirimcilarla paylastik.

15. European Society of Glass Technology Konferansi 15-19 Temmuz tarihleri arasinda
Birlesik Krallik'ta gergeklesti. Konferansin sirdurilebilirlik oturumlarinda ekiplerimiz
“Sisecam’da Surddurdilebilirlik: Cam Geri Donlisiminin Temel Gereksinimleri” ve “Geri
Dénistirilmis Cam Entegrasyonu: Optimal Harman Kompozisyonu icin Temel
Arastirma” konularinda sunum yaptilar.

Avrupa Komisyonu tarafindan 2030’un baslarinda Avrupa’da ilk Kiiciik Modiiler Reaktor
Unitelerin kurulmasi desteklemek amaciyla kurulmus olan European Industrial Alliance on
SMRs (SMR'lar {izerine Avrupa Endustriyel Birligi) platformuna Nisan 2024’te Uye olduk.
2023 Siirdirilebilirlik Raporumuzun “Sirdiirilebilir Bir Gelecek igin Birlikte” temasiyla
kurumsal web sitemizde yayimlandigini duyurmaktan memnuniyet duyuyoruz. Bu yil
11.sini yayinladigimiz raporda, CareforNext stratejimiz ¢ergevesinde hayata gegirdigimiz
projeler ve ¢oziimler hakkinda tiim detaylari bulabilirsiniz. GRI standartlarina uyumlu
Surdurilebilirlik Raporumuzda yer alan 10 ¢evresel ve sosyal parametre icin Uglinci taraf
glivence hizmeti aldik. Raporumuzda yer verdigimiz, 2023 yilinda 6ne ¢ikan proje ve
ilerlemelerimizi paylasmak isterim.

On Besinci Slayta gectigimizde, CareforNext stirdirilebilirlik stratejimiz, Sisecam’in strdurulebilir
donlsimiini yonlendiren lg¢ ana odak alantile ilerlemektedir. 2023 yilinda, gezegenimizi koruma
ilkemiz kapsaminda enerji tiketimi, sera gazi emisyonlarinin azaltilmasi, su yonetimi, atik
yonetimi ve yenilenebilir enerji kullanimi konularinda asagidaki basarilari elde ettik:

iklimle ilgili Finansal Aciklamalar Gérev Giicii (TCFD) cercevesine dayal olarak iklim
degisikligi ile ilgili riskler ve firsatlarin belirlenmesi calismalarini tamamladik.

Cam Uretim sireclerimiz icin Disuk Karbonlu Yol Haritasi projemizi baslattik.

Avrupa Temiz Hidrojen ittifaki (ECH2A), Avrupa Giines Fotovoltaik Enduistri ittifaki (ESIA),
Hidrojen Avrupa ve Cam Teknolojisi Dernegi (SGT) platformlarina lye olduk.

2023 yili itibariyla Tiirkiye ve italya’daki glines enerijisi yatirimlariyla kurulu yenilenebilir
enerji kapasitemiz 10 MWp’ye ulasti.

2023 yilinda birim {iretim basina su tiketimi, 2020 yilina gére %25 oraninda azalarak 3,5
m3/ton seviyesine indi.

Sisecam Cevre Sistemleri'nin tedarik ettigi cam kirgi miktari 198 bin ton olarak
gerceklesti.
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On altinc slayta gectigimizde, Toplumu Giglendirme ilkemiz kapsaminda esitlik, cesitlilik ve
kapsayicilik, yetenek yonetimi, is saghgl ve glivenligi ve cam mirasinin gelecek nesillere
aktarilmasi alanlarinda 2023 yilinda su basarilari elde ettik:

Kadin galisan oranimiz %23,6’ya ulasti.

Calisanlarimiza 476.839 saat egitim verdik, calisan basina ortalama egitim siresi 35,9 saat
oldu.

480 calisanimiza gesitlilik ve esit firsatlara iliskin 1.179 saat egitim sagladik.

Calisan sagligini ve refahini iyilestirmeye yonelik uygulamalarimizi tek bir marka altinda
genisletmek ve pekistirmek amaciyla Sisecam Life markasini olusturduk.

Bursa, Eskisehir ve Mersin'deki tesislerimizde Sanal Gergeklik Projesi'ni hayata gecirerek
Uretim hattinda gorev yapan calisanlarimizin sahaya ¢itkmadan dnce is talimatlarini daha
glvenli bir ortamda deneyimlemelerini sagladik ve her tesis igin yerinde egitimler
diizenledik.

Kiltirel mirasimizi koruma ve cam mirasimizi gelecek nesillere aktarma misyonumuz
dogrultusunda, Tirkiye Cumhuriyeti'nin 100. yili icin Gururla Koleksiyonu’nu hayata
gecirdik.

Buglinki toplantinin son slaytinda gorildigi Gzere, Hayati Donistiirme ilkemiz kapsaminda
dijitallesme, tedarikcilerin strdurilebilirlik acisindan gelistirilmesi, strdirilebilir Grinler ve
katma degerli ortakliklar konularinda 2023 yilinda elde ettigimiz basarilar su sekildedir:

2023 yilinda Ar-Ge projelerimize yaklasik 275 milyon TL harcadik ve harcamalarimizin
%63,5’ini stirdurulebilirlik projelerine ayirdik.

2023 yilinda, surdurdlebilir Griinlerin toplam gelirdeki payl %16,2 oldu.

2023 yilinda yerel tedarigin toplam satin alma bitgesindeki orani %79,1 iken, yerel tedarik
edilen ham madde orani %86 olarak gergeklesti.

Sisecam Tedarik¢i Davranis Kurallar’ni kabul eden tedarik¢i oranimiz %64 olarak
gerceklesti.

Yirattigimiz Robotik Siire¢ Otomasyonu (RPA) calismalari kapsaminda elde ettigimiz 43
FTE (tam zaman esdegeri) degerindeki is glici kazanimi ile toplam is giici kazanimimizi
138 FTE'e ylkselttik.

Operasyonel mukemmellik ¢alismalarimiz kapsaminda toplam 160 adet Operasyonel
Mikemmellik projesini hayata gecirdik ve 3.200 calisanimizi operasyonel mikemmellik
¢alismalarina dahil ettik. Tamamlanan projeler ile 2023 yili sonu itibariyla toplam 60,5
milyon ABD dolari tasarruf sagladik.

Ayrica 2023 Sirdirulebilirlik Raporu'nun web sitemizden erisilebilir oldugunu hatirlatmak
isterim.

Simdi Soru-Cevap oturumuna gegebiliriz.
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Q&A

Ali Dhaloomal

lyi glinler. Telekonferans icin tesekkiir ederim. Birkag sorum var. ilk olarak, maliyet enflasyonunu
misterilere yansitma konusundaki beklentilerinizle ilgili biraz bilgi verebilir misiniz? Ozellikle
otomotiv camlari ve cam ambalaj iskollarinda ve piyasanin daha zorlayici oldugu cam ev esyasi is
kolunda ne zaman bir toparlanma bekliyorsunuz? Geg¢miste net bor¢ pozisyonunuzu 2,5x ile
sinirlamayi hedeflediginizi belirtiyordunuz. Son zamanlarda ise yatirnm dongisi icinde net
borg/FAVOK oraninda 3x seviyelerine ¢cikmayi beklediginizi sdylemistiniz. Bu beklenti hala gegerli
mi yoksa artik 3,5x seviyesindeki taahhit sinirlariniza mi bagh kalacaksiniz? Buna bagh olarak,
borgluluk ve nakit akislari Gzerindeki baskiyi hafifletmek igin herhangi bir dnlem aliyor musunuz?
Ornegin, bu yil ve gelecek yil icin planladiginiz ve oldukca biiyiik olan yatirnm harcamalarini
ertelemek veya varlik satisini diistinebilir misiniz? Oniimiizdeki 12 ay icinde baskiyi hafifletmeye
yonelik distinceleriniz hakkinda fikir almak isteriz. Tesekkir ederim.

Gorkem Elverici

Tesekkir ederim Ali, ben Gorkem. Zaten beklentilere dair bir agiklama yaptigimizi diistiniiyorum,
ancak kendi kelimelerimle, 6zellikle gelecekte ne olacagina dair beklentilerimizle bir 6zet
yapayim. Otomotiv camlari ile bagladiginiz igin, 6zellikle Sisecam’in ana pazari olan Avrupa
otomobil pazari hakkinda bilgi vereyim. Tirkiye’den ihra¢ edilen ve Avrupa pazarina satilan
araglar ile Avrupa otomobil Ureticilerine yonelik tGretim agisindan beklentiler biraz daha itlimli
gorinlyor. Ancak bu konuda dikkate almamiz gereken iki farkl boyut var. Birincisi pazarin, ikincisi
ise fiyatlandirma ortaminin nasil olacagi. Kendimiz de dahil olmak Uzere, tim ana tedarikgilerin,
fiyatlama ile ilgili olarak OEM'lerle yeniden gorlstiglini biliyoruz. Artislarla birlikte, OEM'lere
sundugumuz modellerin ¢ogu igin fiyat revizelerini gerceklestirmeyi basardik ve 0zellikle
Turkiye’deki maliyet enflasyonunu ve Tirk Lirasi’nin deger kaybini dikkate alarak bunu yapmaya
devam edecegiz. Bu, fiyatlandirma ve kar marji olusturma dinamigindeki ana konulardan biridir.
Otomotiv cami pazari igin beklentiler, ilimliya dénse de pazarin tekrar yoluna girdigini
soyleyebilmek icin en az birka¢ ay, hatta iki ardisik ceyrek daha gormemiz gerekecegini
dustindyorum. Bu, diger is kollarn Uzerindeki etki icin de gecerli. Cam ambalajda, bazi
rakiplerimizin soguk tamirlerini daha erken déneme aldigini ve karlihg dasik bazi tesisleri
kapatmayi disinduklerini biliyoruz. Pazar, talepten gelecek beklenti konusunda temkinli
davranarak kendini dengelemeye calisiyor. Hepimiz dongiler hakkinda tecribeliyiz, ancak bu
seferki dongl gecmistekilerden biraz farkh, ozellikle enerji fiyatlari gibi bazi farkh etkenlerle
geliyor. iki yil dncesine dénecek olursak, eneriji fiyatlari nedeniyle tiim Griinlerin fiyatlarinin tarihi
yuksek seviyelerinde oldugunu ve bu durumun yiiksek enerji fiyatlariyla birlikte gercgeklestigini
hatirlarsiniz. Simdi pazar gerceklere geri donliyor. Ancak ne yazik ki, maliyet enflasyonu ve
gerileyen talep kosullari tiim pazar oyuncularinin kar marjlari Gizerinde baski yaratiyor. Bu sadece
cam sektoriine 6zel bir durum degil, tim Uretim sirketleri icin asagi yukari ayni durum gecerli.
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Ancak yonetim ekiplerimiz kesinlikle dogru ¢6ziimi bulmak icin burada. 2023 yil sonu web
yayinini yaptigimizda, yatirim harcamalarimizi nasil yonetecegimize dair bilgi vermeye ¢calismistik.
Bu biyiik dlciide sirketin FAVOK yaratma performansina baglidir. Yénetim kuruluna, 6zellikle
yatinm harcamalarini yaratilan FAVOK’e bagli olarak uyumlandiracagimizi, yatirimlarimizi
erteleyebilecegimizi ve gerekirse iptal edebilecegimizi, hatta bazi varliklari elden
cikarabilecegimizi taahhit ettik. 2024 yili ilk yari sonuglarindan da gorebileceginiz gibi, yatirm
harcamalarimizi zaten yavaslattik. Kendi limitlerimize ve yonlendirmelerimize bagh kalmaya
devam ediyoruz ancak limitlerin alt seviyelerinde kalmak istemiyoruz. Sirket, faaliyet giderleri ve
yatirim harcamalari dahil olmak tzere, kendini gerceklerle yeniden dengelemek igin gerekli tim
onlemleri aliyor. Ancak cam gibi liretim faaliyetinin kesintisiz sirdirilmesi gereken bir sektorde,
diinya genelindeki ¢ok sayida ¢alisaniniz ve maliyet enflasyonu g6z énline alindiginda degisimin
bir gecede gerceklesmeyecegini tahmin edersiniz. Ancak gerekli tiim 6nlemler aliniyor. Aldigimiz
bu 6nlemlerin sonuclarini 6niimizdeki ceyreklerde gérecegimizi distinlyoruz. Faaliyet giderleri
ve yatirnm harcamalari konusunda kendimizi piyasa gerceklerine gore hizalamaya devam
edecegiz. Umarim bu aciklama yeterince yardimci olmustur. Baska sorulariniz varsa litfen iletin.

Lorenzo Parisi

Merhaba, sunum igin gok tesekkiir ederim. Ali’nin sorusuna ek olarak, yilin geri kalaninda ne tir
FAVOK seviyeleri ve marjlari beklediginize dair biraz daha bilgi ve rakam paylasabilir misiniz? ikinci
ceyrekte %6 seviyelerine diisen FAVOK’e bakarak bu soruyu soruyorum. ikinci sorum ise, bu yil
icin nasil bir yatirnm harcamasi bitceliyorsunuz? Yilbasindan beri performansa bagli olarak yatirim
harcamalarini yeniden dengelediginizi sOylediniz. Son olarak, soda kulu fiyatlari icin yilin geri
kalani ve potansiyel olarak 2025 yili igin nasil bir beklentiniz var? Tesekkiir ederim.

Gorkem Elverici

ikinci yari icin, faaliyet giderleri ve yatirrm harcamalari agisindan kendimizi dengelemeye
¢alisarak, tim is kollarinda marj yaratma performansini artirmaya ¢alisiyoruz. Hem harcama tarafi
hem de fiyatlandirma tarafi géz Oninde bulunduruldugunda, maalesef tim is kollarinin
fiyatlandirma ortamini maliyet enflasyonunun oOtesinde iyilestirme pozisyonunda oldugunu
soyleyemem. Fiyatlari en azindan maliyet enflasyonu ile uyumlu sekilde artirmaya calisiyoruz.
Ancak bazi is kollarinda bunun da 6tesine gecebilecegimize inaniyoruz ve bu, daha iyi bir ortam
yaratmanin yani sira portféyde daha iyi secimler yapmakla saglanabilir. Bu, 6zellikle cam ambalaj
ve diiz cam igin 6nemli olacak. Cam ev esyasinda ise, piyasada ddeme performansiyla ilgili
sorunlar oldugunda genellikle frene basan ilk sektorlerden biri bu is kolu oluyor ve ne yazik ki
Avrupa, Tirkiye ve Akdeniz ¢evresindeki bolgede bunu goriiyoruz. Emin olabilirsiniz ki daha iyi
fiyatlandirma pozisyonlarina sahip oldugumuz diger cografyalarda cabalarimizi siirdiriyoruz.
Soda kilu igin ise, zaten Uglincl ceyrege gecerken ortalama fiyatlarimizi yaklasik 15-20 USD
artirdik. Ancak her giin fiyatlandirma ortamini iyilestirmek icin firsatlar aramaya devam ediyoruz.
Bilindigi gibi, Cin'de beklenenden ¢ok gec¢ devreye giren kapasite fiyatlamalar izerinde 6nemli bir
baski yaratti. Simdi ise bu yeni kapasitenin pazar tarafindan sindiriimeye basladigini
soyleyebilirim. Ayrica en 6nemli seyin, arz ve talep oyuncularinin kendilerini yeni gerceklige
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uyarlamalari oldugunu disinliyorum. Bu durum, musteri tarafinda bir siire icin onemli bir
pazarlk unsuru olmustu. Pazar kendini dengelemeye basladigindan bunun artik s6z konusu
olmayacagini tahmin ediyoruz. ikinci yar icin marjlarin yilin ilk yarisinin izerinde olmasini
hedefliyoruz ve bu, sirketteki tiim ekiplerin odaklandigi ve tarafimca yonlendirildigi bir hedef.
2025 igin ise hala biraz erken oldugunu distinliyorum ¢iinkii 2024 yilina girerken, Avrupa'da ikinci
ceyrekten itibaren talebini iyilesmeye baslayacagina dair ortak bir goris vardi, ancak maalesef bu
olmadi. Su anda piyasada kiiglik hareketlenmeler gormeye basliyoruz ve bu da piyasada biraz
pozitif etki yaratiyor. Ama Sisecam olarak 90 yillik bir deneyime sahip olmak bize sunu gosteriyor
ki 2025'in ¢cok daha somut bir yil olacagini sdylemek igin henliz erken. Yil sonuna dogru yaklasip
dordiinci ¢eyrege girerken, soda kil ve diger is kollarindaki Griin fiyatlandirma ortaminin nasil
sekillenecegine dair daha iyi bir fikir sahibi olacagiz. Beklentimiz, en azindan daha fazla yumusama
olmayacagi ve onumuzdeki aylar igin bir doniim noktasi olabilecegi yoniinde. Ancak bu sefer
tetikleyici faktorler biraz farkli ve piyasa oyuncularindan cok farkh tepkiler geliyor, bu ylizden
pazari daha iyi anlamamiz gerekecek. Ancak Sisecam bu tiir marjlara ve seviyelere alisik degil, bu
ylzden alistigimiz seviyelere geri donmeyi hedefliyoruz.

Lorenzo Parisi

Tesekkir ederim. Yillik yatirim harcamalari yaklagik 900 milyon ile 1 milyar ABD Dolari arasinda
seyrediyor. ilk yarida 330 milyon ABD Dolari harcandi. ikinci yarida 600 milyon ABD Dolari yerine
daha distk bir tutar beklemek adil olur mu, yoksa bu yil sonunda bu seviyeye ulagsmak igin ikinci
yari igin yaklagik 600 milyon ABD Dolari tutari mi bitgelendi?

Gorkem Elverici

1 milyar dolarin altinda bir yatirim harcamasi hedefliyoruz. ikinci yarida, ézellikle biiyiik projelerin
o6deme takviminden dolayl harcamalar ilk yariya goére biraz daha yiksek olabilir ancak bunun
tizerinde calisiyor ve FAVOK performansina bagl olarak yeniden gdzden gegiriyoruz. Biiyik
projeler igin Oncelikle glincellenmis 6deme takvimlerini gérmemiz gerekiyor. Bir sonraki
telekonferansimizda gilincellenmis bilgileri paylasabilecegiz.

Lorenzo Parisi

Tesekkirler, son bir soru olarak, borgluluktaki artis ve performans géz éntline alindiginda, kredi
derecelendirme kuruluslarindan herhangi bir baski bekliyor musunuz, ya da halihazirda bu
konuda herhangi bir gérlisme yaptiniz mi?

Gorkem Elverici

Onlarla stirekli gorismeler halindeyiz ve su ana kadar herhangi bir sinyal almadik. Bunun nedeni,
mevcut durumun sadece Sisecam’a 6zgl bir durum olmamasi ve sektdr ve hatta sektorler
genelindeki piyasa oyuncularinda benzer dinamiklerin yasamasi. Ancak, kendimizi diger
oyuncularla iliskilendirmek istemiyoruz. Bu ylzden performansimizi her ceyrek iyilestirmeyi
hedefliyoruz.
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Lorenzo Parisi
Cok tesekkir ederim.

Erica lve

lyi gtinler. Sorularimi yanitladiginiz icin tesekkiir ederim. Yatirim harcamalariyla ilgili olarak, yilin
basinda 700-800 milyon ABD Dolari arasinda bir seviye belirtmistiniz. Soylediklerinizden, bu
tutarin ¢ogunlukla taahhltli oldugunu ve bu tahmini seviyeye bagh kalinacagini mi
yorumlamaliyiz?

Gorkem Elverici

BlUtcemiz bu rakamin Gzerindeydi. Belirttiginiz seviyeler blyik ihtimalle ABD’deki yatirim
harcamalarini igermiyordur. Tahmini yatirim harcamasi tutarimizin dnimiuizdeki bes ila alti yil igin
yaklasik 10 milyar ABD Dolari seviyesinde olmasini bekliyoruz. Yatirim harcamalarinin hizina gére
ic dengelemelerimizi yapiyoruz. Performansimiz bitgelenen seviyelerde oldugunda, yatirm
portfoyimizde degisiklikler yapiyoruz. Amerika’daki yatirim harcamalari disiik olursa, bu tutari
diger vyatirm harcamalarina yonlendirebiliriz. Mevcut sonuglarimiz  bitgenin altinda
seyrettiginden kendimizi zaten sinirlandirmis durumdayiz ancak 700-800 milyon ABD Dolari
seviyeleri ile ilgili bir yorum yapamam. Yine de yil sonunda 1 milyar dolarin altinda kalacagimizi
soyleyebilirim. Belirttigim gibi, 6deme takvimlerimizi glincelliyoruz, gerceklesen ve beklenen
FAVOK performansimiza bagh olarak revizelerimizi yapiyoruz. Giincellenmis rakamlari ancak bu
revizeler tamamlandiginda paylasabilecek durumda olacagiz.

Erica lve

Tesekkiir ederim. Onceden belirttiginiz gibi, performansi yeniden dengelemek icin elinizden
geleni yapacaginizi vurguladiniz. Bu baglamda, temetti 6demelerini askiya almayi dislnlyor
musunuz? Bu ¢ceyrek temetti 6dendigini gorebiliyorum.

Gorkem Elverici

Bu dengeleme icin kullanabilecegimiz farkli araclar var. Elbette, temettli 6demeleri bu araclardan
biridir ve 6zellikle mevcut durumu goéz 6niinde bulundurarak degerlendirilmektedir. Ancak su
anda bu konuda somut bir karar alinmis degil. Eger alisiimisin disinda bir karar alinirsa, bunu resmi
duyuru kanallari araciligiyla mutlaka aciklhiyor oluruz.

Erica lve

Anladim. Borg¢luluk konusunda, 6nceki meslektasimin belirttigi gibi, yatirrm harcamalarinizin
yiksek oldugu donemler icin 3x, daha orta - dislik oldugu donemler icin 2.5x ve 1.25x kaldirag
seviyelerini belirtmistiniz. Yilin ilk yarisindaki yatirirm harcamalari géz 6niline alindiginda, bu
oraninin 3x veya daha ylksek olmasini mi bekliyorsunuz?
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Gorkem Elverici

Operasyonel acgidan kendimizi daha rahat hissettigimiz seviyenin 2.5x oldugunu ve kendi
maksimum seviyemizin 3.5x oldugunu zaten paylastik. Sisecam stratejisi ve bilango yonetimimize
baktiginizda, kendimizi ¢ok iyi hissetmedigimiz bir seviyedeyiz. Bu ylizden size agikga belirtiyorum
ki, kendimizi daha konforlu hissettigimiz seviyelere dénmek ve bu seviyeleri korumak igin gerekli
dengelemeleri yapacagiz. is hayatinin gercekleri ve gerekli yatirrm harcamalarina bagl olarak
performansimizi 6ntimizdeki yillarda daha parlak hale getirmek icin yapilmasi gereken ne varsa
bunu gerceklestirecegiz. Dogru denge noktasi ve optimizasyon saglanacak ve her giin bu
optimizasyon noktasini gelistirmek icin calisiyoruz. Daha 6nce de sizinle paylastigimiz gibi,
Sisecam faaliyetlerini hicbir zaman blylimeyi marj kaybi pahasina gerceklestirerek
sirdirmemistir. Bu yaklasimimiz hic degismedi ve degismeyecek, bunu acikca ifade edebilirim.

Erica lve
Anladim. 2025 yiliigin tahmini yatirim harcamasi tutarinin da dnemli bir tutar oldugunu biliyorum.
Bu tutar taahhtll bir tutar midir yoksa ertelenebilir mi?

Gorkem Elverici
Uzun siireli tedarikcilerimizle yaptigimiz kontrath soézlesmeleri kastediyorsaniz, bu tutarlar
ertelemenin veya iptal etmenin her zaman bir yolu bulunmaktadir.

Erica lve
Piyasa sartlari mevcut durumu ile devam ederse, yatirim harcamalari agisindan 900 milyon - 1
milyar ABD dolari gibi tutarlara ulasmayi 6ngériiyor musunuz?

Gorkem Elverici

Size daha detayli bir bilgilendirme yapabilmek igin belirttiginiz rakamlari gézden gegirip, ayri bir
toplantida detayh bir sekilde konusmak daha faydah olabilir. Tabi ki, sizinle paylasabilecegimiz
daha detayli bilgileri diger yatirnmcilarimizla da ayni sekilde paylasiyor olacagiz. Ancak, dedigim
gibi, sirekli olarak yeniden planlama yaptigimiz ve 2025 yili igin stratejik plan ve bitge streglerini
henliz tamamlamadigimiz i¢in, su asamada kesin bir taahhitte bulunmak erken olacaktir.

Erica lve

Tesekkiir ederim. Soda kiilii ve cam fiyatlarina dénecek olursak, ilk ceyrekte Yatirimc iligkileri
bolimuindzle yaptigim gorismede bazi fiyat seviyeleri belirtilmisti. Su anda Avrupa’daki cam
fiyatlariyla ilgili bilgi alabilir miyiz? Ceyreklik bazda bir dists gozlemlediniz mi? Fiyatlarin ikinci
yarida diismeye devam etmesini mi yoksa stabil kalmasini mi bekliyorsunuz? Dolayisiyla FAVOK
marjindaki iyilesmenin temelde hacimlerden kaynaklanmasini mi bekliyorsunuz?

Gorkem Elverici
Fiyatlar daha duslik seviyelere inmedi. Aslinda, Almanya hari¢ ¢cogu bolgede, ozellikle diiz cam
fiyatlari artti. Cam ambalaj pazarinda ise fiyat artisi diiz camdaki kadar belirgin gerceklesmedi.
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Ozellikle Avrupa’nin cevresindeki siyasi gerilimler g6z 6niine alindiginda, beklenmedik bir durum
olmadigi siirece fiyatlarin daha dislik seviyelere inmesini beklemiyoruz. Neredeyse diinyanin her
yerinde kendini gosteren maliyet enflasyonu nedeniyle, sirketlerin alistk oldugu karhhk
seviyelerine ulasabilmesi igin fiyatlarin artmasi gerekiyor. Bu, sektériin soguk tamir faaliyetlerini
gerceklestirebilmesi ve yatirimlarin stirdirilebilmesi icin bir zorunluluk. Cam sekt6riiniin kendine
has dongitleri var. Donemsel inis ya da g¢ikislar olabiliyor fakat kimse bu ddngilerin ne kadar
surecegini tahmin edemiyor. Pazarda talep kosullari iyilestiginde ise cam enddstrisinin hitap ettigi
pazarlar igin yeterli kapasite mevcut olmayabiliyor. Ancak bu inis ya da c¢ikislar sonsuza dek
siirmez ve nihayetinde pazar her zaman kendini dengeler. Fakat bu seferki dongliniin dinamikleri
biraz farkli. Pandemi sonrasi hakim olan ¢ok farkh piyasa kosullarini pazar oyuncularinin
sindirmesi biraz zaman aldi. Fakat sonsuza kadar yukselen ya da diisen bir dongl yoktur. Pazarin
anlamli seviyelere geri donecegini 6ngorliyoruz. Tek yapilmasi gereken, baslangi¢ sinyallerini
anlamak, dogru adimlari atarak kapasiteleri buna gore hazirlamak ve boéylece piyasadan en iyi
sekilde yararlanmak olacaktir.

Ece Mandaci

Merhaba, sunum igin tesekkiir ederim. Fiyatlandirma ortami ve hacim biliyimesi hakkinda bir
sorum olacak. ilk yarida, belirttiginiz gibi, 6zellikle mimari cam segmentinde bir baz etkisi vardi.
ikinci yarida Tirkiye operasyonlarinda, ihracatta ve uluslararasi operasyonlarda biyiimenin
devam etmesini beklemeli miyiz? Bu ilk sorum. ikinci olarak, Tirkiye’deki diiz cam fiyati ile
uluslararasi fiyatlar arasindaki farki sormak istiyorum. Gegen ay enerji fiyatlarinda goérilen artis
sonrasl, Turkiye'deki diiz cam fiyatlarinda bir artis oldu mu? Bu enerji fiyat artisindan sonra
Turkiye ile uluslararasi, ozellikle Avrupa fiyatlari arasindaki fark ne oldu? Bu farkin devam
etmesini bekliyor musunuz? iki fiyatlama arasindaki fark siirdiiriilebilir bir fark mi? Tesekkiir
ederim.

Gorkem Elverici

Belirttigim gibi, konunun iki boyutu var: hacim ve fiyatlandirma ortami. Su anda hacimle ilgili
onemli bir sorun yasamiyoruz. Ana sorun maliyet ve fiyatlandirma ortami. Bu konuda yorumu
daha ¢ok eneriji piyasasi analistlerinin yapmasi gerektigini diistinliyorum, ¢linkii biz sadece piyasa
oyunculardan biriyiz. Elbette, ne olacagini anlamaya ve bu gerceklerle baglantili olarak hareket
etmeye calisiyoruz. Tirkiye gibi bazi pazarlar icin, talep zayifladiginda bunun nedenlerini
anlasaniz dahi maalesef 6nce bu durumu goérip sonra kendinizi bu duruma adapte etmeniz
gerekiyor. Sunum sirasinda paylastigimiz gibi, Tlirkiye'de maliyet enflasyonu %70'in lizerinde ve
hem doéviz kurlari hem de fiyatlandirma ortami birlikte degerlendirildiginde maalesef bu durum
olumlu sonuglar vermiyor. Genellikle gelisen piyasalarda, talep zayifladiginda yani ekonomi iyi
performans gostermediginde, doviz kurlari deger kaybeder ve boylece daha rekabetci bir ihracat
pozisyonu elde edersiniz. Ancak, bu kez Turkiye'de durum boyle degil. Bu durumda, Tiirkiye ve
faaliyet gosterdigimiz diger bolgelerdeki kapasiteler ve fiyatlandirma ortami ile kendimizi yeniden
dengelemeye calisiyoruz. Hacimlerle oynamak icin, oyuncularin fiyat esnekligine sahip oldugunu
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gormemiz gerekiyor fakat maalesef su anda pazar fiyat esnekligine sahip degil. Bu nedenle,
mevcut durumda hacimlerle oynamak ¢ok anlaml degil. Talep mevcut seviyelerinde seyrediyor.
Ancak, “anormal bir durum yasanmadigi slirece” demeyi sirdiirecegim clnki son birkac yil
boyunca bircok anormal durum yasadik. Durumu daha iyi anlatabilmek adina, son iki yilda
yasananlari hizlica tekrar Ozetlemek isterim. Ukrayna ve Rusya arasindaki anlasmazlik
basladiginda, enerji fiyatlari inanilmaz seviyelere yiikseldi, Griin fiyatlari da &yle. Ornegin,
Avrupa'da duiz cam fiyatlar genellikle m? basina yaklasik 3,5 Euro civarindayken, 3 - 4 Euro
araliginda islem gorebiliyordu. Biz ise 8,5 - 9 Euro arasinda satis yaptik, hatta 10 Euro — 10,5 Euro
arasi fiyatlar acikladik. Enerji fiyatlari yumusadi. Maliyet enflasyonuna ragmen su anda
Almanya'da fiyatlar 2,8 Euro'ya kadar distl. Bu tir durumlarda, 6zellikle operasyonel giderler
kisminda, personel giderleri gibi ¢ok tartisilan ve ortalamasi %12 -13 seviyelerinde olan
harcamalar %6 - 7'ye kadar diisti. Pazarin fiyat seviyelerindeki artislari absorbe edemedigi bir
ortamda, maliyet enflasyonu ylikseldi ve bu oran %20'ye kadar cikti. Su anda, tim sanayi
sirketlerinde, 6zellikle Tirkiye'de lGretim merkezleri bulunan sirketlerde yasanan ana durum bu.
Tl'de devallasyon yasanmadigl sirece, bu maliyet artislarinin sonucunda doéviz riskinin
yasanmasi s6z konusu. Dolayisiyla, Sisecam da dahil tim sirketlerin yapmaya calistigi sey, kisa
vadede piyasa gercekleriyle uyumlu olacak sekilde kendini yeniden dengelemeye ¢alismak, ancak
ileride bu donglinlin iyilesecegini bilerek isi canl tutmaktir. Bunun birkag ay iginde olacagini
soyleyemem, ancak biiyik olasilikla birkag ¢eyrek iginde olacaktir ¢linkli bu déngi halihazirda ok
uzun surdd. Bizim kisa vadede gerekli diizenlemeleri yaparken, sirketin orta-uzun vadeli
stratejilerini canli tutmaya calismamizin amaci, piyasalar normale dondiigiinde piyasadaki en
glcli oyunculardan biri olabilmektir. Enerji piyasalari ile baglantil fiyatlandirma ortami hakkinda
paylasabileceklerim 6zetle bunlar. Stratejimiz, her zaman cam ambalaj ve diiz cam basta olmak
Uzere tim is kollarimizda kendimize iyi bir fiyatlandirma pozisyonu olusturmaktir. Ancak
bulundugumuz bolgelerde hangi gli¢li yanlara sahip olursak olalim, Turkiye pazarinda sahip
oldugumuz gibi yaklasik %65 pazar payina ragmen, piyasanin kaldirabilecegi bir sinir var.
Sisecam’da oldugum on bir yil boyunca maliyet enflasyonunu basarili bir sekilde fiyatlara
yansitabildik, simdi de bunu maksimum o6lclide yapiyoruz. Ancak bunu her giin %100 oraninda
basardigimizi séylemek fazla iyimser olur. Bu, esas olarak maliyet enflasyonu ile baglantil talep
odakh bir fiyatlandirma ortami sorunudur. Bu nedenle, operasyonel giderler ve yatirm
harcamalari ile yeniden denge saglayarak, piyasalar toparlandiginda daha iyi bir pozisyonda
olmay! hedefliyoruz. Umarim bu uzun aciklama sorulariniza ve diger katihmcilarin aklindaki bazi
sorulara yanit olmustur.

Ece Mandaci
Tesekkiir ederim.

Cemal Demirtas

Sunum icin tesekkdirler. ilk sorum, fiyat, maliyet ve dévizdeki durumun marjlar tizerindeki etkisiyle
ilgili. Enflasyon muhasebesi sonrasinda yaklasik %5,6 FAVOK marji gériiyoruz. Gegmisteki bu oran
yaklasik %12,9 diizeylerinde. Oniimiizdeki dénemde sizin icin stirdiiriilebilir olan seviyenin ne
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oldugunu anlamak istiyorum. Hala %20 gibi seviyelerini 6ngorebilir miyiz? Bunun tahmin
edilmesinin zor oldugunu biliyorum, ancak vizyonunuz dogrultusunda sirketlerinizi birlestirdiniz
ve bu nedenle verimliligin daha ylksek olmasini bekliyorduk. Bu perspektiften bakarsak,
sunumunuzdan anladigim kadariyla Gglincli ¢ceyrekte marjlarin toparlanmasini bekliyorsunuz,
degil mi? Bu toparlanmanin kademeli olarak mi gergeklesmesini beklemeliyiz? Ceyrek neredeyse
tamamlandi, bu nedenle belki biraz bilgi verebilirsiniz. Bu toparlanmanin neye bagl olacagini
anlamak istiyorum. Fiyat tarafindan mi, maliyet tarafindan mi yoksa déviz tarafindan mi?
Buralardan hala pozitif bir etki géremiyoruz.

Gorkem Elverici
Dilinyada bu toparlanmanin hangi taraftan gelecegi konusunda yorum yapabilecek biri oldugunu
distindyor musunuz?

Cemal Demirtas

Cok zor. Ancak, anlamaya ¢alistigim sey, Tirk sirketleri icin maliyet ve d6viz tarafinda baski devam
ediyor. Tarihsel verilere baktigimizda, ikinci ¢eyrek iyi fakat Gglincl ¢eyrekte daha fazla baski
gorlyoruz, en azindan disaridan. Maliyet optimizasyonu agisindan, 6nceki yillarda hedge’ler
yaptiniz, simdi fiyatlar ve maliyetler diisti. Uclincii ceyrekte bu tarafta bir iyilesme goérebilir
miyiz? Sorum net olabildi mi bilmiyorum.

Gorkem Elverici

Evet, anliyorum. Bu ylzden sizin sorunuzun hemen oncesinde, pazarin gegirdigi sureci kisaca
O0zetlemeye calismistim. Hacimlerle oynamak bu kadar kolay degil. Belirttigim gibi, pazarin fiyat
esnekligi maalesef diisiik. Ozellikle yatirim bankalarinin 2023 yilsonunda yayinladiklari 2024 yil
sonu tahminlerine bakabilirsiniz. ihracatgi Tiirk sanayi sirketlerinin degerli TL ile karsi karsiya
oldugu acik. Simdiye kadar yonetim mantalitemiz hep degistirebilecegimiz unsurlara odaklanmak
olmustur. Satis hacimlerimiz halihazirda zaten yiiksek. Ozellikle, gecen yil ya da tarihsel yiiksek
seviyelerimiz ile karsilastirildiginda 6nemli bir hacim kaybi yasamiyoruz. Fiyatlandirmayi, maliyet
enflasyonu ve dovizle baglantili olarak degerlendirdigimizde, talep yeterince gliclii olmadigindan
fiyatlama tarafinda kendimizi rahat hissettigimiz seviyelere ulasmak icin yapmamiz gereken fiyat
gecislerini yapamadigimizi gériiyoruz. Su anda enflasyon muhasebesi ve FAVOK marji baglantisi
konusunda kimsenin saglkli bir yorumda bulunabilecegini diisinmiyorum.

Biz FAVOK'ii yani sizlerle de paylastigimiz yonetimsel FAVOK'(i takip ediyoruz ve farkli is kollarinda
yaklasik 8-10 puan marj kaybimiz var, %15 seviyelerine geriledik. Bu, kendimizi rahat hissettigimiz
bir seviye degil. Yonetim olarak %20'nin Uzerinde bir seviyeye geri donmeyi hedefliyoruz. Ancak,
bu ceyrekten itibaren marj iyilesmesi radikal mi yoksa kademeli mi olacak bunu séyleyemem. Bu
tamamen piyasanin kosullarina ve 6zellikle makro kosullarin iyilesmesine bagl. En azindan %51
ihtimalle diinya genelinde makrolarin ¢ok radikal bir sekilde geri donmeyecegini diistinliyorum.
Bu durumda, fiyatlandirma ortami da bunu takip edebilecek ve kademeli bir iyilesme olacaktir.
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Ancak sadece fiyatlandirma ortamina gore hareket etmeyecegiz. Operasyonel giderler ve yatirim
harcamalarini optimize etmeye devam edecegiz.

Cemal Demirtas

Harika, agiklamaniz igin tesekkirler. Bu soruyla ilgili elinizden gelenin en iyisini yaptiniz. Bu soruya
kesin bir yanit vermenin zor oldugunu biliyorum. Diger sorum, bliylk bir yapiya sahipsiniz ve
enflasyon muhasebesi tarafinda ¢ok fazla soru ortaya cgikabiliyor. Enflasyon muhasebesini orta
seviyede anlayabiliyoruz, ancak yasal muhasebe tarafi, yani vergi finansallari bir hafta 6ncesine
kadar hala belirsizlik iceriyordu. Genel olarak Sisecam agisindan, enflasyon muhasebesi nedeniyle
daha ylksek mi yoksa daha disiik mi vergi 6deyeceginizi gosteren herhangi bir rakam var mi?
Bu yasal taraf gergekten 6nemli bir soru, ¢inkl enflasyon muhasebesi ile sirketlerin aslinda
kazanmadiklari tutarlar izerinden vergi 6demesi s6z konusu olabiliyor. Son zamanlarda bazi
sirketler icin bu ek maliyet olustururken, digerleri icin olusturmadigina dair tartismalar oldu.
Sisecam acisindan durum nasil? Bu konuda daha fazla bilgiye sahip oldugunuza eminim. Bu
konuda en azindan bir fikir verebilir misiniz? Cok tesekkiir ederim.

Gorkem Elverici

Belirttigim gibi, enflasyon muhasebesi sonrasi marjlarin ne olacagini detayl bir sekilde 6ngérmek
pek kolay degil ve oldukga kafa karistirici olabilir, ¢inkii her giin degisen mevzuatlari da goz
onitinde bulundurmaniz gerekiyor. Yapmakta oldugumuz yatirimlar nedeniyle bazi tesviklerden
yararlaniyoruz. Bir yanda bu tesvikler, diger yanda ise her giin glincellenen vergi diizenlemeleri
var; hatta minimum vergi uygulamasinin getirilmesi gibi durumlar s6z konusu. Sisecam'in
blyuklGglini gbéz oninde bulundurdugumuzda bu degisiklikler tim resmi degistirebilir. Bu
ylzden herhangi bir yonlendirme yapmaktan kaginiyoruz. Sizleri karanlikta birakmak istemeyiz
fakat sirketimizi nasil yonettigimizi biliyorsunuz, piyasa kosullari istikrarli olmadigi stirece boyle
bir yaklasimin sorumlu bir tutum olmadigini disin{yoruz.

Piyasada ve Ozellikle dizenleyici kurumlar tarafindan iletilen detaylar biliyoruz ve
karsilasabilecegimiz riskleri her gin tekrar hesapliyoruz. Bu yuzden c¢ok agik bir sekilde
paylasiyorum ki, enflasyon muhasebesi sonrasi marjlarla ilgili yénlendirme yapmak veya kendiniz
icin bir hedef belirlemek ¢ok yaniltici olabilir ¢ciinkii, bunlar yénetimsel olmayan nedenlerden
dolayi olusan rakamlar olabilir ve sadece diizenlemelerin aniden degismesi nedeniyle daha distk
performans goriilebilir. Hedeflerimizi belirlerken nominal FAVOK marjina odaklanacagiz. Biz buna
yonetimsel FAVOK marji diyoruz ¢linkii burada yénetimin kontrol edebilecegi unsurlar var. Diger
durumlar icin, maalesef, slrekli degisen gerceklerle dengemizi bulmamiz gerekiyor ve ozellikle
uzun vadede isinizi bu sekilde yonetemezsiniz.

Cemal Demirtas
Haklisiniz.
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Gorkem Elverici
Umarim, tesekkir ederim.

Cemal Demirtas

Evet, bu ¢ok faydal oldu. Durumun ne kadar zor oldugunu biliyorum. Ancak yine de her zaman
bazi tetikleyicileri takip ediyorsunuz ve nominal bakis aginiz hem sizin hem de bizim igin faydali
olacak. Hepimiz bu konuyu takip ediyoruz ve bu tarafta ne tir bir trend oldugunu gérmeye
yetecek veriye sahip degiliz. Bu ylzden tamamen anliyorum. 2027'ye kadar enflasyon
muhasebesinden kurtulmayr umuyorum. En azindan hepimiz icin bunu diliyorum. Tekrar ¢ok
tesekkir ederim.

Gorkem Elverici

Enflasyon muhasebesi konusunda oldukca deneyimli bir ekibimiz var, ben de buna dahilim.
Gergek su ki, sizi karanlkta birakmak istemiyoruz, ancak sizi yanlis yénlendirmek de istemiyoruz.
2. ceyrek sonuglarimizda gorulebilecegi gibi sayilar ¢ok blylk oldugundan bu oldukg¢a yaniltic
olabiliyor. Bu ylzden, hepimiz- yatirimcilar, hissedarlar, sizler ve yonetim ekibi olarak bizler— igin
orta ve uzun vadede isin temel unsurlarina odaklanmanin ve kisa vadeli gerceklere gore
dengemizi yeniden kurmanin daha makul olduguna inaniyoruz. Cunkl kisa vadeye fazla
odaklanirsaniz, 6zellikle enflasyon muhasebesi gibi konularda, orta ve uzun vadede en iyi segenek
olmayabilecek bazi adimlar atabilirsiniz. Ancak, operasyonel giderler, yatirrm harcamalari,
fiyatlandirma ortami, talep ortami ve isletme performansi gibi unsurlari optimize etmeye
calisirken, bunlar kesinlikle takip edilmesi gereken unsurlar. Yorumunuz igin tesekkir ederim.

Evgeniia Bystrova

Merhaba. Sunum ve bu kadar uzun bir konferans yapip tim sorularimizi yanitladiginiz icin ¢ok
tesekkiir ederim. Sorularimi kisa tutmaya calisacagim. Yatirirm harcamalari ile ilgili olarak,
dogrudan bir yonlendirme yapamayacaginizi soylediniz, ancak bu yil ve belki gelecek yil hangi
projeleri ertelemeyi dislindiglinizi veya hangi yatirimlari gergeklestirmeye devam edeceginizi
paylasabilir misiniz? Ayrica, bu konuyla ilgili olarak, ABD'deki Pasifik projesi igin izin durumunuz
nedir? Bu ilk sorum. Tesekkiir ederim.

Gorkem Elverici

Elbette. Baslica projelerimiz; Macaristan'daki cam ambalaj yatirimi, Mersin’deki bir buzlu cam
firni ve enerji cami isleme kapasiteli yeni hat yatirrmi, Tarsus’taki diz cam hatti yatirimi,
Mersin’deki soda killu kapasite artirimi ve duyurusunu yaptigimiz kaplamali hat yatirimlarimiz.
Bunlar su an devam etmekte olan bes temel yatirirmimiz diyebilirim. Su anda bu yatirimlarin
hicbirini iptal etmedik. Piyasa beklentilerine ve ihtiyac duyulacak kapasiteye iliskin
beklentilerimize paralel olarak yatirimlarimizi bir miktar yavaslattik. Su anda 6niimuzdeki bes yil
icin stratejik plan doneminin tam ortasindayiz. Ekim sonuna kadar pazardaki talebi daha iyi
anlayabilecegimizi ve bu projelerden bazilarini daha da yavaslatmaya ya da mimkin olursa
hizlandirmaya iliskin kararlari verebilecegimizi distiniiyorum. Bu ana projeler disinda, her seyde
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frene basmis durumdayiz. Rutinimizde olmayan konulari giindemimizden c¢ikardik. Birkac yil
otelenebilecek yatirimlari listemizden c¢ikardik. Temel yatirrm projelerimize ise tabi ki piyasa
kosullarini ve tamamlanma hizlarini g6z éniinde bulundurarak bagli kalmaya ¢alisacagiz. ABD'deki
Pasifik projesi konusunda, insaata blylk ihtimalle gelecek yilin ortasinda baslayacagiz ve insaatin
yaklasik ti¢ yilda tamamlanacagini 6ngoériyoruz. Bu yil, projeyi asamali bir yaklasim mi yoksa daha
biyiik bir hamleyle mi baslatacagimizi degerlendirecegiz. Ozetle, mevcut piyasada beklenen
talebin bir kismini temelli olarak ortadan kaldiran herhangi bir talep unsur var mi, yoksa bu durum
sadece dongusel ve bir slire sonra talep kosullari iyilesecek mi buna bakiyor olacagiz. Cam isiyle
az cok ilgili olan sektorlerde dongiselligin ne kadar 6nemli bir etkiye sahip oldugunu cok iyi
biliyorsunuz. Ornegin, yaklasik 1,5-2 yil dnce piyasa yeterince kapasitemiz olmamasini
sorguluyordu, simdi ise yatirim harcamalarimizi yavaslatmamiz gerekiyor ve bu déngusellik bizim
isimizin bir gergegi.

Bahsettigim gibi, bu sefer etkenler bir miktar farkli. Fiyatlandirma ortami, talep, maliyet,
enflasyon ve kurdaki durum goz oniline alindiginda, bunun yeni normal oldugunu soyleyebiliriz.
Elbette bu yeni gergeklige cabucak ayak uyduruyoruz. Dolayisiyla yilin basinda, yatirimlarimizdan
herhangi birini daha da yavaslatip yavaslatmadigimizi, erteleme ya da iptal kararlarimizi sizinle
paylasmak icin daha iyi bir konumda olacagiz. Ancak bu biyik yatirimlari iptal etmenin su an
itibariyla ¢cok fazla olduguna inaniyorum, ciinkii piyasada talep tamamen yok degil, sadece
zamanlama degisebilir. Ancak, herhangi bir yatirim igin, talebin tamamen yok oldugunu gorirsek
buna gore hareket edecegiz. Tim bu yatinmlarda lider konumdayiz, dolayisiyla piyasa
dizeldiginde piyasaya rakiplerimizden 6nce girme avantajina sahip olacagiz. Bizim risk yonetim
araglarimizdan da biri olan bu durumun, ayni zamanda rakiplerimizin piyasada arzi artirmasini
geciktirecegine inaniyoruz.

Evgeniia Bystrova
Tesekkir ederim. Hizli bir soru daha, insaati gelecek yilin ortasinda baslatabileceginizi mi
soylediniz? Bu, gerekli izinleri almayi beklediginiz anlamina mi geliyor?

Gorkem Elverici

izin siirecinin beklenen tamamlanma siiresine dayanarak bu konuda énemli bir yol kat ettigimizi
soyleyebilirim. Kamuoyu duyurularimiza halihazirda zaten devam ediyoruz. Formal siiregleri takip
ediyoruz, onimiuzdeki yil ilk ceyregin sonu bir ihtimal olabilir. Ancak, 6zellikle ABD secim
dénemindeyken siireci cok zorlamak istemiyoruz. ilk yarinin sonlarinin daha gercekgi oldugunu
distnidyoruz ve bu konudaki ilerlemeler konusunda sizleri dizenli olarak bildirmeye devam
edecegiz.

Evgeniia Bystrova

Tesekkir ederim. Ayrica, en blylk 5 yatirnm projesinden biri olarak soda kili kapasite
artislarindan bahsettiginiz, bu Pasifik mi yoksa Pasifik’e ek olarak gelecek bir kapasite mi?
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Gorkem Elverici

Bu Tirkiye'de sentetik soda kilu icin duyurdugumuz kapasite artisi. Mevcut kapasiteye 175 bin
ton kapasite eklenecek. Bu ek kapasite, piyasadaki talep artmaya basladiginda, ki bu siire¢ en az
iki yil siirebilir, iyilesen maliyet ortaminda bize yardimci olacaktir. Ozellikle maliyet sampiyonu
olan Tirkiye ve Mersin’deki sentetik soda kilu Gretimimiz ile bu alanda hazirlikli olmanin iyi bir
strateji oldugunu distniyoruz.

Evgeniia Bystrova
Tamam, cok tesekkiir ederim. Sisecam UK tarafinda tutulan nakit bakiyesi hakkinda bilgi alabilir
miyim?

Gorkem Elverici

Bu konuda yorum yapamiyorum ancak Sisecam UK Ltd’nin ingiltere’de kurulma nedenlerini zaten
paylasmistik, 6zellikle ticaret ve finansman amaglariigin. Bunun, Sisecam igin 6zellikle uluslararasi
alanda ¢ok 6nemli bir adim olduguna inaniyoruz; maliyet ortamini iyilestirmek, finansmani
desteklemek, Avrupa'daki operasyonlarimizin optimizasyonu ve uluslararasi faaliyetlerin ticari ve
finansal anlamda genislemesine yardimci olacaktir. Ancak nakit bakiyeleri konusunda su anda
bilgi veremiyoruz. Sisecam UK Ltd’nin Sisecam'in geleceginde dnemli bir rol oynayacagini ve
Ozellikle finansal piyasalara daha yakin olmamiza yardimci olacagini, detayl bilgi paylagimiyla
Sisecam'in bu piyasalarda daha iyi anlasiilmasina katki saglayacagini sdyleyebilirim. Finansal ve
ticari amaclarimizin yani sira yatirimci iliskileri tarafinda da bu piyasalarda daha aktif olma
planlarimiz var. Bu vesileyle ¢evrimici goriismeler disinda da yatirrmcilarimiza daha siklikla temas
edebiliriz.

Kapanis

Gorkem Elverici

Oncelikle yasadigimiz teknik aksakliklar icin tekrar oziir dilerim. Bu tir sorunlarin tekrar
yasanmamasi icin elimizden geleni yapacagiz. Ayrica, isimizin detaylarina gosterdiginiz ilgi icin
sahsen tesekkir etmek istiyorum. Ne yazik ki, su anda déngtinlin olumsuz tarafinda bir stirecten
geciyoruz. Bu, sirket ve yonetim olarak uzun sire yasamak istedigimiz bir durum degil. Bu
nedenle, Sisecam’in alisik oldugu seviyelere geri donmesi icin gereken her adimi atmaya devam
edecegiz. Bu durumun, rekabet ettigimiz diger sirketler ve cografyalar agisindan da yasandigini
biliyor olsak da bu Sisecam yonetim ekibi icin bir bahane olamaz. Bizim igin normal olan seviyelere
geri donmek icin tim diigmelere basmaya devam edecegiz. Konferanslarda sizlerle goriismeyi ve
bir sonraki telekonferansimizi daha iyi sonuclarla ve diinya genelinde daha umut verici bir talep
ve arz ortaminda yapmayl umuyoruz. Katihminiz icin tesekkir eder, yil sonu sonuglari
konferansinda gorismeyi dilerim.

23



