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surduruyoruz
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Sisecam’nin 2C24 finansal sonuclari TMS 29 “Yiiksek
Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama”
Standardi uygulanarak enflasyon muhasebesine gore
yeniden diizenlemistir. S6z konusu finansal tablolar
ile 6nceki doneme ait karsilastirmali tim tutarlar,
TMS 29 uyarinca Tiirk Lirasi’nin genel satin alma
gliciinde  meydana gelen dedisimlere  gore
diizeltilmistir. ~Okudugunuz bu raporda aksi
belirtilmedikce bu esaslar cercevesinde diizeltilmis
veriler kullanlmistir.

Buna gore, Sisecam ikinci ceyrekte 2.375mn TL net
kar acikladi, 2C23’te ise net kar 4.889mn TL olarak
gerceklesti. Boylelikle net kar rakami yillik bazda
%51 oraninda disus gostermis oldu. Sirket, 2C24’te
2.245mn TL tutarinda yatirim faaliyetlerinden net
gelir (2C23: 251mn TL) elde ederken, 339mn TL
tutarinda net finansal gelir kaydetmistir (2C23:
2.344mn TL net finansal gider).

2C24’te satis gelirleri gecen yilin ayn1 ceyregine
gore %18 oranminda dususle 41.797mn TL olarak
gerceklesti (2C23: 50.931mn TL). Turkiye’den
yapilan ihracat ve Turkiye dis1 uretimlerden
yapilan satislarin toplamini ifade eden uluslararasi
satislarin konsolide satislar icindeki pay1 ise %61
seviyesinde gerceklesti.

Sisecam, 2C24’te 2.639mn TL tutarinda FAVOK
elde ederken (2€23: 6.946mn TL), FAVOK marij1
yilbk bazda 7,3 puan daralarak %6,3 olarak
gerceklesti (2€23: FAVOK Marji: %13,6).

29 Agustos 2024 tarihi itibariyle Sisecam paylar
son u¢ ayda %17,1 oraninda dusiis gostermistir.
Relatif olarak baktigimizda ise; SISE son iic ayda
BIST 100 endeksine gore %11,7 oraninda daha dusiik
performans gostermistir.

indirgemis nakit akimlann (INA) analizine %70
oraninda ve karsilastirilabilir uluslararas1 benzer
sirket carpanlari degerlemesine %30 oraninda
agirlik vererek Sisecam icin 78,70 TL seviyesinde
bulunan 12 aylik pay basina hedef fiyatimz 68,30
TL seviyesine revize ediyoruz. 29 Agustos 2024 pay
kapanis fiyatina gore hedef fiyatimzin %57
kazandirma potansiyeli tasimasi nedeniyle ‘AL’
olan onerimizi koruyoruz.
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_ Hedef Fiyat: 68,30 TL
Onceki Hedef Fiyat: 78,70 TL
Kazandirma Potansiyeli: %57
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TL uss$
Fiyat 43,42 1,28
BiST 100 9.833 290
USS (MB Als): 33,9233
52 Hafta Yiiksek: 55,84 2,08
52 Hafta Diisiik: 41,94 1,24
Bloomberg/Reuters Kodu: SISE.TI / SISE.IS
Hisse Senedi Sayis1 (Mn): 3.063
(TL Mn)  (US$ Mn)
Piyasa Degeri: 133.005 3.921
Halka Agik PD: 65.172 1.921
S1A S1Y YB
TL Getiri (%): 7,7 -16,0 -3,9
USS Getiri (%): -10,5 -34,4 -16,9
BIST 100 Relatif Getiri (%): 0,7 -32,5 -27,0
Giin. Ort. islem Hacmi (TL Mn): 2090,0
Gin. Ort. islem Hacmi (US$ Mn): 70,2
Beta 1,06
Yillik Volatilite (Hisse) 0,37
Yillik Volatilite (BIST 100) 0,30
Ortakhk Yapisi %
Turkiye Is Bankasi 51,1
Diger 42,2
Efes Holding 6,8
Toplam 100,0
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Tablo 1: Finansallar

Milyon TL 1Y23 1Y24 Yillik 2¢23 2C24 Yillik

Satis Gelirleri 103.568 85.792 -17,2% 50.931 41.797 -17,9%

Briit Kar 29.344 19.887 -32,2% 14.826 9.828 -33,7%
Briit Kar Mariji 28,3% 23,2% 29,1% 23,5%

Operasyonel Kar 9.057 -1.492 -116,5% 3.689 -1.148  -131,1%
Operasyonel Kar Marj.  8,7% -1,7% 7,2% -2,7%

FAVOK 15.992 5.745 -64,1% 6.946 2.639 -62,0%
FAVOK Mar;ji 15,4% 6,7% 13,6% 6,3%

Net Kar 10.660 4,928 -53,8% 4.889 2.375 -51,4%
Net Kar Marji 10,3% 5,7% 9,6% 5,7%

* Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Finansallar

Tablo 2: Temel Finansallar

BILANCO (TL Mn) 2022/12 * 2023/12 2024/06 %Deg

Maddi Duran Varliklar 104.777 145.492 144.111 0,9)

Maddi Olmayan Duran Varliklar 36.896 44,113 39.892 9,6)

Diger Uzun Vadeli Kiymetler 23.314 32.864 35.563 8,2

Ticari Alacaklar 32.692 34.265 33.229 (3,0)

Hazr Degerler 41.597 47.100 66.890 42,0

Diger Kisa Vadeli Varliklar 49.710 59.408 49.396 (16,9)

Toplam Aktifler 288.985 363.243 369.082 1,6

Uzun Vadeli Borglar 46.671 57.401 99.585 73,5

Diger Uzun Vadeli Yukimlilikler 10.254 14.151 12.995 (8,2)

Kisa Vadeli Borclar 39.938 62.118 45.842 (26,2)

Ticari Yukumlilukler 18.671 21.108 17.086 (19,1)

Toplam Yukumlilikler 115.535 154.778 175.508 13,4

Toplam Ozsermaye 173.450  208.465 193.574 (7,1)

Toplam Pasifler 288.985 363.243 369.082 1,6
*30/06/2024 tarihine endekslenmemistir. Kaynak: Seker Yatirim

GELIR TABLOSU (TL Mn) 2022/12 * 2023/12 * 2023/06 2024/06 %Deg
Net Satislar 170.655 151.994 103.568 85.792 (17,2)
SMM 116.073 110.056 74.224 65.906 (11,2)
Briit Kar 54.583 41.938 29.344 19.887 (32,2)
Faaliyet Giderleri 32.636 31.482 20.287 21.379 5,4
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 21.947 10.456 9.057 (1.492) A.D.
Net Diger Gelir/Gid. 2.377 4171 7.447 492 (93,4)
Finansman Gelir/(Gid.) (5.476) (1.641) (643) (3.642) A.D.
Net Parasal Pozisyon Kaz. (Kayiplar1) (1.182) 4.032 4.839 7.481 54,6
Net Yatirim Faal. Gelir/(Gid.) 7.570 5.470 2.546 774 (69,6)
Ozk. Yont. Deger. Yat. Kar/Zar. Paylar 581 1.092 722 834 15,5
Vergi Oncesi Kar 25.705 23.590 19.899 4,378 (78,0)
Vergi 1.672 4.612 7.501 (652) A.D.
Net Kar(Zarar) 22.739 17.121 10.660 4,928 (53,8)
*30/06/2024 tarihine endekslenmemistir. Kaynak: Seker Yatirim
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Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar

FINANSAL ORANLAR 2022/12 2023/12 2023/06 2024/06
Ozsermaye Karliig 13,9% 9,1% 24,3% 6,0%
Aktif Karliigi 8,3% 5,2% 13,5% 3,1%
Briit Kar Marji 32,0% 27,6% 28,3% 23,2%
Net Kar Marji 13,3% 11,3% 10,3% 5,7%
FAVOK Mariji 19,8% 13,6% 15,4% 6,7%
U.V. Bor¢lar/Ozsermaye 26,9% 27,5% 36,5% 51,4%

Kaynak: Seker Yatirim
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danigmanhigi kapsaminda degildir. Yatirm
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluglar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.
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