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DOMATES ve SALCA’da 2002... 31 Ekim 2002

Avrupa’da hava kosullan uretimi olumsuz etkiledi... Bu yil ABD disinda diger ulkelerde
beklenen hasat degerlerine ulagilamadigini sdyleyen sektor yetkilileri Avrupa'da yasanan koétu
hava kosullari nedeniyle italya, Polonya, Fransa ve Yunanistan'daki Gretimin olumsuz yénde
etkilenmis olmasi, dinyadaki salga stoklarinin erimesine yol agacagini belirtti.

Akdeniz Havzasi'ndaki en blyik Uretici konumundaki italya'nin iklim sartlari nedeniyle salga
Uretiminin distk kalmasi Turkiye icin firsat yaratti. Bugline kadar yiksek gimrik duvarlari
nedeniyle Avrupa Birligi Ulkelerine ihracat yapamayan Turk salga Ureticileri, AB ile masaya
oturarak onlarin ihtiyacini karsilamak amaciyla gimrik birliginde verilen 30 bin tonluk kotanin
kullandiriimasini saglamak istiyor.

Cin’in iretimi artiyor... Diinyada salga iretiminde ABD ve italya basi gekerken, Cin de
sektordeki yerini gelistiriyor. Salga sektériinde hem sanayiye hem de tarim sektérinde buyik
Olgude iyilestirmeler yapan Cin fiyat rekabeti ile pazar payini yikseltirken, Uretimini de giderek
arttirmakta. Cin'de gecen yila gore iyi bir sezon gegiriimesine ragmen beklenenin altinda hasat
gerceklesti.

Amitom lyesi lilkelerde Ekim ayi bas itibariyle durum... AMITOM'un Ekim ayi Bllteni'ne

gore,

e Cezayir'de Eylll sonu itibariyle fabrikalara génderilen miktar 260,000 ton civarinda (tahminler
330,000 ton’du),

e Ispanya’da 2002'de (retimin 1.4 milyon tona ulasmasi bekleniyor (ilk tahminler 1.5 milyon
civarindaydi),

e Fransa’da sezonun ge¢ baslamasi ve koéti hava kosullari domates salgasinda brix’i
etkilerken verimliligi distrdd. Hava kosullari Eylil'den sonra diizelse de tahminler Uretimin
230,000 ton civarinda kalacagi yoniinde (ilk tahminler 276,000 ton seviyesindeydi),

e Yunanistan’da ko6t hava kosullarnt etkili olurken, dretimin 850,000 ton civarinda
gerceklesmesi bekleniyor (yaklasik ilk tahminlerin %20 altinda),

e israil’de sezonun normal seyrinde gitmesi ile (iretim beklentisi 160,000 ton civarinda,

e italya’da koti hava kosullari nedeni ile aksayan (retimin sezon sonunda toplam 4.0-4.1
milyon ton olarak gergeklesmesi bekleniyor (ilk tahminler 4.7 milyon ton seviyesindeydi),

e Portekiz’de yagmurlu hava ile tretim beklentisi 850,000 ton (ilk tahminler 950.000 ton idi)

e Tunus sezonu normal gegirirken, Uretimin 540,000 tona ulasmasi bekleniyor (ilk tahminler
530,000 ton’du),

e Tiirkiye’de mevsimin normal seyretmesi ile salgalik domates hasatinin 1.34 milyon tona
ulasmasi bekleniyor. Toplam Uretimin ise (100,000 ton diger driinlere kullaniimakta) 1.5
milyon ton civarinda olmasi tahmin ediliyor (ilk tahminler 1.3 milyon ton idi).

1999 2000 2001 2002 T Degisim (%)
Avrupa 9,130 8,410 8,318 8,475 1.9%
Diger AMITOM iilkeleri 3,233 2,625 1,844 2,630 42.6%
Toplam AMITOM iiyeler 12,363 11,035 10,162 11,105 9.3%

Yukarida da Ozetlendigi gibi AMITOM iilkelerinin toplam uretimi 2002/2003 sezonunda
halihazirda 10.03 milyon ton civarinda seyretmekte. Sezon sonunda, Avrupa’da Uretimin
beklentiler dogrultusunda gergeklesmesi bekleniyor. 2001 yilina gére %1.9’luk bir artis toplam
Uretimde sadece %2.7’lik bir fazla lretimi géstermekte. 2001 yilinda da oldugu gibi Avrupa’da
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sadece italya ve Ispanya, gecen senenin fazla lretimi sonucu tesviklerin azalmaisna ragmen
uretimlerini fazlalikla tamamladi. Toplamda bakildiginda AMITOM (dinya dretiminin %40’ini
olusturmakta) Uye Ulkelerinde Uretimde %9.3’lik bir artis beklendigi gérulmektedir. Bu artista
Ozellikle Turkiye ve Tunus’ta hasatin artmasi ardindan Fas'in AMITOM’a girisi (%Z2’si) rol
oynamaktadir.

AMITOM disindaki diger 2 buylk Ureticiden Amerika’da normal bir sezon yalanirken, Cin’de bazi
problemler yasanmakta. AMITOM bdlteninde yer alan haberlere gére,

o Kaliforniya’da sezonun iyi bagslamasi ile tam kapasiteye Temmuz sonundan evvel ulasildi
(haftada yaklasik 950,000 short ton). Bdylece uretimin 10.5 milyon short ton'a (9.6 milyon
metric ton) ulasmasi beklenmekte. Bu rakam gegen senenin 2.2 milyon ton Ustlinde olmakla
beraber 1999 seviyesinin 530,000 ton altindadir. Sezon sonunda beklenen toplam uretim
10,700,000 short ton ile tahminlere paralel seyretmekte.

e (Cin’de tahminler Uretimin 300,000 metric ton, domateste ise 1.8 milyon ton seviyesinde
kalmasi yoénunde. Bu sezonda, beklenenin Ustiinde miktardaki domatesin ayni zamanda
olgunlasmasi fabrikalarda kapasite probelemlerine yol agmis ve Uretim kayiplari olusmus.

Tiirkiye’de 2001 ve 2002... Sektdrde 2001 yilinda 165-170,000 ton seviyesinde Uretim
yapilirken, i¢ pazarin normalde 110,000 ton seviyelerinde seyreden tuketimi kriz nedeni ile
20%’den fazla daraldi. 2002 yil igin beklentiler iretimin 250,000 ton’a ulagmasi yoninde.
Tirkiye'de ise olumsuz hava kosullarina ragmen bu yil 2001 yilina oranla daha basaril bir sezon
geride birakilirken, diger Uretici Ulkelerdeki sorunlar nedeniyle yogun ihracat taleplerinin
bulunmasi, Turk salgca sektdriine avantaj saglayabilir. Ancak, salga ihracatinda yasanan kota
sikintisinin bu avantajin degerlendirilmesi igin agilmasi gerekiyor.

AB’ye ihracatta kota problemi devam ediyor... 2001 yili toplam domates salgasi Uretimi
yaklasik 165,000 ton’dur ve bu toplamin 95,000 ton’u ihracattir. AB Ulkelerinin bu dénemde
ihracattaki pay! sifirdir. Dig Ticaret Mustesarigi AB Genel Mudurligi ve AB Tarim komitesi
arasinda imzalanan bir anlasma ile AB'ye domates iiriinleri ihracatinda tarife kontenjani
uygulamasina geg¢ilmistir. Bu anlagsmaya gére 28/30 bazinda domates salgasinda 30 bin
tonluk iiriin icin sifir glimriik uygulanmasi karsiliginda et ithalati talebi gelmistir. Ancak (ilk
zamanlarda bdéyle bir sey olmamasina ragmen), cesitli saglik nedenleriyle AB'den et ithalat
yapiimadigi i¢in gumriksuz ihracat hakkini da kullanilamaz kilmistir. Bunun i¢in de et ithalatinin
serbest birakilmasi veya anlasmanin baska bir gida Uriininun ithal edilmesine olanak verecek
sekilde revize edilmesinin uygun bir ¢6zim olacagi dusunulmektedir.

Turkiye salga liretiminde diinyada ilk siralarda... Turkiye, sal¢ga Uretiminde dinyanin Gg¢lncl
blyulk Ureticisi konumuna geldi. Salga Uretiminde gecen yil ABD 1,5 milyon tonla birinci olurken,
italya 450 bin tonla ikinci, Tiirkiye ise 400 bin tonla tigiincii oldu. Yilda 400,000 tonun Uzerinde
salca isleyen Tiirkiye, basta gevre (ilkeler olmak iizere 5 kitaya ihracat yapiyor. Uludag ihracatci
Birligi verilerine gére 2001 yilinda 100,000 ton’a yakin salga ihrag edilip, $79 milyon doviz girdisi
saglandi. Sektérde temel ithalat maddesini ihracat Urlinlerinin ambalajinda kullanilan aseptik
torbalar olusturmaktadir. Aseptik torbalar, yedek parga, fi¢i tedariki ile (yatirrm disindaki) ithalat
tutari 2001'de yaklasik $5 milyon’a ulagmistir.

Hasat zamani degisiyor... Tlrkiye’de son yillarda hasat doneminde hakim olan yagish havanin
domates hasatini etkilemesi sektori olumsuz etkiliyor. Sézlesmeli giftgiligin 35% oldugu sektérde
Ureticiler zirai tedbirler ve hasati biraz daha erkene ¢ekerek olumsuzluklari ortadan kaldirmayi
amagliyorlar.

Bursa’da domates fiyatlan iireticiyi tiiccara yodnlendiriyor... Turkiye'nin salgalik domates
dretiminin blylk kisminin karsilandigi ve ihracata yonelik salga fabrikalarinin yodun olarak
bulundugu Bursa'nin Karacabey llgesi'nde, Uretici ile fabrikalar arasinda sézlesme konusunda
problemler yasanmakta oldugu Ekim ayi basinda basinda yer aldi. Haberlere gére, sezon éncesi,
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¢ok sayida domates dreticisi, bolgedeki salga fabrikalari domatesin kilosu 80,000 TL'den
sdzlesme imzalarken, 2 taksitte Ucretlerini almayi kabul ettiler. Ancak, ylkselen mazot basta
olmak Uzere girdi fiyatlari ve ticcardan gelen 150 bin liralik cazip teklif sézlesmeleri Ureticileri
st6zlesme hukimlerini ihlal etmeye yonlendirdi. Karacabey'de 5 bin dolayinda ureticinin bu yil 100
bin dekar alanda domates ekimi yaptidi, rekoltenin ise yaklasik 500-600 bin ton olarak
gerceklesmesinin beklendigi bildirildi. Diger bir merkez olan Mustafakemalpasa'da ise 240 bin
ton, salgalik domates rekoltesi bekleniyor. Mustafakemalpasa’da ekim yapilan 60 bin dekarda,
dekar basina 4 ton rekolte beklenmekte.

Tat Konserve...

Sirket... Tat Konserve 100,000 ton salga uUretim kapasitesiyle

.. - / Ortaklik Yapisi
Turk salga sektoriinde yaklasik % 30 pazar payina sahip.

: ) . . . - | Kog Holdin 46.35%
Sirket, AB’e kotalarin kaldirimasi halinde ihracatini énemli Kagome cf Ltd 10_640/2
Olclde arttirmayi hedefliyor. Tat Konserve, halen uretiminin |5 1ka Acik 22 00%

%40-45'ini ihracat yoluyla satiyor. En énemli pazari Japonya
olan sirket, Amerika, Avrupa ve Kanada'ya da ihracat yapiyor.

istirakler ve Bagl Ortakliklar

Pastavilla 33.90%
ihracat baglantisi... Tat Konserve Sanayii, 2002 Agustos |Tat Tohumculuk 30.00%
ayinda yaptigi anlasma ile gegmis yillarda da ortalama 10,000 |Ram Dig Ticaret 7.50%
ihracat yaptigi Japon Kagome Co. Ltd. ve Sumitomo |Ram Henkel 2.84%
Corporation firmalarina domates salgasi satacak. Iki firmayla |Entek 1.35%
2005 yilina kadar gegerli olacak satig sOzlesmesi |piizey Pazarlama 1.12%

dogrultusunda her tirli domates konservesi ve yeni Uretilecek
cesitli konserveleri olmak Uzere her yil asgari 12 bin tonu diinya piyasalarinda olusan fiyatlarla
satacak. Tat Konserve s6zlegsme ile bu firmalarla $10.47 milyon tutarinda ihracat baglantisini da
sezon basinda yapti. Anlagsmaya goére, Tat Konserve, Japon Kagome ve Sumitomo Corporation
firmalarina agustos ve eylil aylarinda Uretilecek olan aseptik ve kurulu salga, aseptik dogranmis
domates, kutulu dogranmis domates, pure, biber salga ve aroma karigimlari inrag edecek. ihracat
gelirinin 8.75 milyon dolarlik kismi agustos ayinin ilk haftasinda, bakiye 1.71 milyon dolarlik kismi
ise imalatin tamamlanmasinin ardindan eylul ayi i¢inde tahsil edilecek.

2002 ilk 9 ay degerlendirmesi...

2002 yilinin ilk 9 ayr sonunda Tat Konservenin satislari miktar bazinda i¢ piyasaya verilen
salgada 1% duserken, ihra¢ edilen salgada %2 artis géstermistir. Bu dénemde i¢ piyasaya verilen
sebze konservelerinde ve diger soyulmus, dogranmis domates drinlerinde de artis
kaydedilmigtir. 2002/2003 sezonunda yapilan Uretim ise Eyllil ayl sonu itibariyle 28/30 brix
salcada %28.3 artis (57,947 ton) gostermistir. Bu oran soyulmus domateste ise iyi gecen bir
sezonun ardindan %42.3 (13,036 ton) olarak gerceklesmistir.

ilk 9 ayda Uretimde yasanan artis miktari net [TatKonserve 2002/09 2001/09
satiglara dolar bazinda artis olarak yansimigtir. |SMM 49,330,194 29,926,803
Bu dénemde amortismanda yasanan kiigik artig |-Amortisman 1,646,319 1,641,794
bir kenara birakilirsa, iiretim maliyetlerinin arttigi :2: grt'l";lar ‘;;gig'gzg ig’igg’ggz
%OZIenme,kt.ed'r' _Bu artis  neticesinde Tat | (o SlNet Satislar  66.19%  58.40%
onserve’nin brit kar marji $16.3 milyon’dan

$1.5.4 ,milyon’a gerile_misti’r. FVAOK i_se $12.57 mariens=re 3002/09 5001709
m|Iy_on_dan $10.58 milyon’a gerilemisgtir. FVAO_K E. Faaliyet Kari 12.890.913 11,684,075
marji ise 7.7 puan azalmistir. Tat Konserve'nin |iamortisman 1,646,319 1,641,794
Eylil ayr sonu itibariyle 6énemli bir finansal borcu |+Kidem Tazminat 1,112,654 938,101
($2 milyon) ya da nakit degeri bulunmamaktadir. |Faiz Vergi Am. ®nce: 15,649,886 14,263,970
Bu donemde kaydedilen $2 milyon tutarindaki |[FVAOK Mariji 21.7% 29.4%

diger faaliyet disi gelirler azalan finansman
giderleri ile ile birlikte ile vergi dncesinde %25 artis elde edilmistir. Net kar ise efektif vergi oranin
%32'den %37'ye yikselmesiile %15 artarak $6.1 milyon’a ulagmistir.
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IMKB performansi...

Tat Konserve’nin 2001 yilindan bu yana piyasa degerine bakildiginda ortalama olarak $50 milyon
civarinda seyrettigi gozlenmektedir. Bu donemde, ulasilan en ylksek piyasa degeri $30 milyon’a
yakin, en diisik deder ise $72 milyon’a yakindir.

Tat Konserve Piyasa Degeri (US$ milyon)
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2002 yil basindan bu yana Tat konserve’nin hisse degeri %32.8 gerilemistir. Bu dénemde IMKB-
100 getirisi ise -%25.6 olmustur. Son 1 aylik performans degerlendirildiginde ise Tat Konserve'nin
IMKB’'nin %15’lik ¢ikisina yakin bir seyir izledigi gorilmektedir. 2002 yilh performansi
degerlendirildiginde $48 milyon piyasa degeri ile islem géren Tat'in sektdrdeki olumlu beklentiler
ve saglam finansal yapisi da g6z o6nine alindiginda $55-60 milyon’a kadar yiikselmesi
beklenebilir. Sirket icin uzun vadeli yatinm gorisiimiiz pozitiftir.

Tat Konserve Piy. Degeri /Satislar FD/FVAOK F/K FD/Satiglar
Ortalama 1.13 4.52 15.07 1.15
Bugiin 0.70 3.17 5.96 0.72
1998-bugiin iskonto -37.5% -29.9% -60.4% -37.6%
Ortalama 0.82 3.06 6.62 0.79
Bugiin 0.70 3.17 5.96 0.72
2001-bugiin iskonto -14% 4% -10% -9%
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Bu raporda yer alan tim bilgi ve veriler glivenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmigtir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tim dikkat ve 6zen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullaniimasi sonucu
dogabilecek sonuglardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanhslktan Strateji Menkul Degerler A.$. sorumlu tutulamaz. Bu
yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. ydnetimi icin higbir baglayiciligi yoktur. Bu bilgi ve
verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatinm kararlarini séz konusu bilgilere bagh
kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan higbir goriis ya da dusiince bir yatirm onerisinde bulunma hedefi
ya da adi gegen hisselerin alinip satiimasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin bagl kuruluslari,
calisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danigsmanlik niteliinde zaman zaman dogrudan ya da
dolayli olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2002 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tdm haklar saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya bagka bir
yoéntemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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