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Birlesme...

1 Ekim 1999 tarihi itibari ile, agirlikli olarak kord bezi Uireten Kordsa ile, %50 Sabanci ve
%50 Du Pont ortakhdi ile olusturulmus ve kord bezinin en &nemli hammaddesini
olusturan endustriyel iplik Greten DUSA birlesmisti.

Aslinda, Kordsa-DUSA birlesmesi, Sabanci ve Du Pont’'un global diizeydeki isbirligi icin
atilmis 6nemli adimlardan biriydi.

Kordsa-DUSA birlesmesi ile;

- Sabanci ve Du Pont’'un uzmanlik alanlarini birlestirmek

- Lastik takviye sektériinde verimli ve entegre bir kiresel yapi olusturmak

- Buyulyerek ve isin kapsamini genisleterek, Kordsa’nin halihazirdaki Ustin pozisyonu
percinlenmek istenmektedir.

Bu birlesmenin, ortaya cikan sirketin karliigina da olumlu bir katkisinin olmasi
kacinilmazdir. 2002 yilina kadar “Faaliyet Kar Marji’nda 7 puana varan artiglarin olmasi
beklenmektedir. Birlesmenin olumlu etkilerinin 2000 yilina yansimalarinin ¢ok fazla
olmasi beklenmemektedir.

Uretim...

Sirket, endistriyel iplik ve bez Uretimi yapmaktadir.

Sirketin iplik tesisleri yaklasik olarak 25.000 ton/yil kapasitesi ile nylon 66 Uretimi
yapmaktadir. Nylon 66, sirketin nihayi Urtnleri olan kordbezi, konveyér bezi, chafer,
kaplama bezi, kalender liner gibi Urlnlerin en 6nemli hammadesi konumundadir. Nylon
66'nin  kullanim alanlari havaciliktan tekstile kadar dedisen genis bir dagilim
gbstermektedir.

Kordsa’'nin yillik bez uretim kapasiteleri ise, kordbezinde 28.000 yon/yil, endustriyel
bezde 3.500 ton/yil ve tekkord da 700 ton/yil seviyesindedir.

Sirketin kord bezi bélumindn Urlnleri motorlu araclarin lasiklerinde karkas malzemesi
ve topuk bezi, konveyér bantlarinda ve V-kayislarinda takviye malzemesi, fren kérik
bezi, tir tentesi, cadir bezi ve lastik endustrisinde yapisma onleyici kilavuz bezi olarak
kullaniimaktadir.
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Sirket, teorik maksimum kapasite kullanim oranina yakin, %94’lUk bir kapasite kullanim
orani ile galismaktadir.

Sirket'in bez ve iplik Gretimleri yillar itibari ile asagidaki gibi olmustur.
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Satiglar ve Rekabet...

1999 yilinda 146 miyon dolarlik satis gergeklestiren sirketin, 2000 yilinda satiglarinin
160 milyon dolar gegmesi beklenmektedir. Fakat bu iki rakam, birlesmenin 1999 yilinin
sadece son 3 ayinda aktif hale gelmesi nedeni ile karsilastirilabilir nitelikte degildir.

Birlesmeden itibaren, kord bezi Uretiminde hammadde olarak, Kordsa'nin kendi
tesislerinde Urettigi iplik kullaniimaya baglanmistir. Ipligin artan kismi ise dis piyasalara
satiimaktadir.

Ihracat, Kordsa'nin satislarinin %75’ini olusturmaktadir. 5 kitaya birden ihracat
gerceklestiren sirket, ihracatinin énemli bir kismini halen iran’daki lastik Greticilerine
yapmaktadir. iran pazarin riskinin yiksek olmasi nedeni ile, bu pazarin toplam satiglar
icindeki payi azaltimaya ve Goodyear-Dunlop, Michellin, Bridgestone ve Pirelli gibi
sirketlere yapilan satiglarin agirhd1 ise gectigimiz yildan itibaren arttiriimaya
baslanmistir.

Bati Avrupali Ureticilerin Uretim maliyetleri, teknolojilerinin daha eski olmasi nedeni ile
daha yuksektir. Bu sebepten, Kordsa’ya Avrupa iginden ciddi bir rakip gikamamaktadir.
Uzak Dogulu ureticiler ise, 1998 krizinin ardindan para birimlerinin deger kaybetmesi
nedeni ile dnemli bir avantaj saglamislar ve Avrupa piyasasini kisa slreli de olsa ele
gecirmeyi basarmiglardi. Fakat, daha sonra gerek urin kalitesi gerekse de urin
teslimatindaki avantajlari nedeniyle, Kordsa eski pazarini geri kazanabilmistir.

Kordsa’'nin éntindeki tehlikelerinden biri de, hizla degisen lastik teknolojisinin yeni lastik
karkas malzemeleri kullanmasidir. Ozellikle, gelismis tlkelerde kullanimi artan polyester
ve celik kusakli radyal lastikler, kord bezi esasli karkas malzemeli lastiklerin yerini
almaktadir. Fakat, polyester ve celik kusakli radyal lastiklerin emniyet acisindan
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UstUnlikleri olmasina ragmen, koéti yol kosullarina daha az dayaniklidirlar. Bu
sebepten, agir yuk ve/veya kétu yol kosullar altinda g¢alisan araglarda kord bezinden
Uretilmis karkas malzemeli lastikler tercih edilmektedir.

Diger taraftan, her nekadar yeni karkas malzemeleri ortaya ciksa da, otomobil lastigi
pazarinin blyimeye devam etmesi, nylon 66’nin bazi tekstillerin yerini almasi ve
Kordsa’'nin yeni pazarlara girmesi nedeni ile global dlcekte sirketin pazar payl ve
satislari blyimeye devam etmektedir. Sirket diinya kord bezi pazarini yaklasik olarak
%12-13’Un0 elinde bulundurmaktadir.

Sirket'in birlesme sonrasi satislarinin %80’ini kord bezinden, %20Q’inin ise iplikten
olusmasi beklenmektedir.

Sirketin gecmis vyillardaki kord bezi satislari asagidaki gibi olmustur. Bu grafikte de
gobrildugu gibi, ton bazindaki satiglar 1998 ve 1999 yillarinda azalmistir. Bunun en
blyluk sebebi ise, kord bezini hammadde olarak kullanan lastik Ureticilerinin, birim
agirhgi daha az olan ve daha ince iplikten Uretilmis kord bezi tirlerini daha fazla talep
etmeleridir. Bdylece uzunluk olarak hemen hemen ayni miktarda Uretim yapilirken, ton
bazinda Uretim ve satis azalmistir.
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Yatirmlar...

Sirketin bu yil icinde bitmesi ve 54 milyon dolara malolmasi beklenen, yeni bir iplik tesisi
yatirrmi vardir. Bu tesisle birlikte, sirketin iplik Uretim kapasitesi 25.000 ton/yil'dan
37.000 ton/yil'a ¢ikacaktir. Bu tesisin bir diger 6zellidi ise, diger iplik Uretim tesislerinin
kullandigi ve basladiktan sonra durmasi mimkin olmayan “devamli tretim” tekniginden
farkli olarak, nylon 66 polimerini girdi olarak kullanan ve “duruslu Uretim” yapabilen bir
teknolojiye sahip olmasidir. Béylece sirket hem daha verimli hem de daha esnek Uretim
yapabilecektir. Sirket bu yatirnmla ilgili aktiflestirmenin hepsini bu yil sonu itibari ile
yapacaktir.
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e Yukarida da bahsettigimiz gibi, Kordsa teorik kord bezi tretim kapasitesine yakin bir
seviyede Uretim yapmaktadir. Yeni gelen bu iplik kapasitesi nedeni ile sirketin yeni bir
kord bezi Uretim kapasitesi yatirrmi yapmak niyetinde degilidir. Kullaniimayan iplik
Uretimin hepsinin yurtdisina satilmasi planlanmaktadir.

o Sirket, Misirda ve Amerika Birlesik Devlet’lerinde kord bezi ve Almanya’da da tek kord
Uretim tesislerinin ¢ogunluk hisselerine sahiptir. Bu tesislere, Kordsa’'nin kendi
gelistirmis oldugu ve Sabanci-Du Pont ortakligi ile Gliney Amerika’daki bazi tesislere de
satilan Uretim teknolojileri adapte edilmistir. Boylece 1993 yilinda sirketin istirak
portfoylne dahil edilen Nile Kordsa-Misir tesisinin yillik kord bezi Uretim kapasitesi
6.000 ton/yila ¢cikmistir. Alimanya’da %80 hissesi satin alinan InterKordsa'nin ise tek
kord Uretim kapasitesi 2,360 ton/yi'a ulasmis ve dinyanin en biyUk ikinci tek kord
ureticisi konumuna yukselmistir. Bu yil igcinde satin alinan ve hemen modernizasyon
calismalarina baslanan ABD’deki sirketin ise yatirim 6ncesi kapasitesi 11.000 ton
civarindadir. Butln bu Uretim tesislerinin yaninda, musterilere daha iyi ve ¢abuk servis
gétirebilmek amaci ile ingiltere’de bir pazarlama sirketi kurulmustur.

o Sirket yetkilileri, bdyle bir iiretim tesisi agina sahip olmanin asil amacinin, global
diizeyde iiriin saglayici konumunu saglamlastirmak oldugunu belirtmektedirler.

Uriin Fiyatlamasi...

e plik Gretim tesisinin girdisini olusturan hekzametilendiamin ve adipik asit gibi maddeler
Du Pont’tan saglanmaktadir. Bu Urtinlerin satin alma anlagmalari yillik bazda yapilirken,
satis anlagsmalarinin daha kisa vadelerde yapilmasi, satis marjlarinda bazi durumlarda
daralmalara sebep olabilmektedir.

o Sirket'in hammadde alimlarinin ve nihayi Grin satimlarinin énemli bir kisminin ayni
doéviz cinsinden olmasi, sirkete doéviz cinsi riski agisindan “dogdal koruma” (natural
hedging) saglamaktadir. Béylece sirket, Euro’'nun son zamanlardaki énemli deger
kaybindan pek fazla etkilenmemistir.

Bu raporda yer alan tum bilgi ve veriler guvenilir olduguna inanilan, halka acik kaynaklardan alinmistir. Raporda yer alan
bilgilerin dogru ve eksiksiz olmasi amaciyla gereken tum dikkat ve ozen gosterilmistir. Bu bilgilerin kullanilmasi sonucu
dogabilecek sonuclardan, bilgilerdeki eksiklik ya da yanlisliktan Strateji Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Bu
yayinda yer alan gorus ve dusuncelerin Strateji Menkul Degerler AS. yonetimi icin hicbir baglayiciligi yoktur.

Bu bilgi ve verilerin amaci, profesyonel yatirimcilara enformasyon vermek olup, kisilerin yatirim kararlarini soz konusu bilgilere
bagli kalmadan verdikleri varsayilir. Bu nedenle, yayinlanan hicbir gorus ya da dusunce bir yatirim onerisinde bulunma hedefi
ya da adi gecen hisselerin alinip satilimasi tavsiyesi niteliginde degildir. Strateji Menkul Degerler A.S.’nin bagli kuruluslari,
calisanlari , yoneticileri, ortaklari, hakkinda rapor yazilan sirket ile danismanlik niteliginde zaman zaman dogrudan ya da
dolayli olarak birebir iliskiye girmis olabilir ya da herhangi bir hisse senedi islemi gerceklestirmis olabilirler.

2000 Strateji Menkul Degerler A.S.

Tum haklari saklidir. Strateji Menkul Degerler’in izni alinmadan, elektronik, mekanik, fotokopi, kayit cihazi veya baska bir
yontemle, bu yayinlarin bir kismi ya da tamaminin kopyasi cikarilamaz, bilgisayar sistemlerine aktarilamaz.
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