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SARKUYSAN (SARKY.IS)

Sirket Yetkilisi     : Musa Koseoglu (Genel Mudur Yrd.)
Analist                  : Vahit Karhan
Tarih                     : 07 Mart 2000

§ Sarkuysan'in bugunku piyasa degeri $147 milyon'dur buda bir yil icinde gordugu en yuksek piyasa
degeri olan $212 milyon'un %44 altindadir. Artmakta olan TEAS ve Turk Telekom yatirimlari,
depremin getirdigi yeniden yapilanma ihtiyaclari, bakir fiyatlarindaki iyilesme ve bakirda
fiziksel talebin artmasi, ve Sarkuysan'in katma degeri daha yuksek olan urunleri
pazarlamasidan dolayi, Sarkuysan'da "AL" tavsiyemizi korumaktayiz.

§ Profil: Sarkuysan metal sektorunde faaliyet gosteren, blister bakir alip isleyerek cesitli malmul
haline donusturup piyasaya sunmaktadir. Sirket, Gebze'de 121.650m2'lik bir arazi uzerinde kurulu
61.000m2'lik bir tesise sahiptir. Fabrika dort bolumden olusmaktadir; Anod Dokum unitesi
(120.000 ton/yil kapasiteli), Elektroliz Unitesi (70,000 ton/yil), Surekli dokum Unitesi, ve Surekli
Cubuk Dokum unitesi (105.000 ton/yil). Sarkuysan ic bakir pazarinin %65-70'ini kontrol
etmektedir. Rakipleri arasinda Erbakir (tahmini 15.000 ton/yil kapasite), Anadolu Bakir, ve Rabak
Bakir yer almaktadir. Sarkuysan satislarinin %50'sini ic piyasaya, geri kalaninida ihracata
ayirmistir bazen bu yuzde %40-%60 arasinda seyretmekte ama sirket bu yuzdeyi
dengelemektedir. Sarkuysan'in satislari 1998'de $188 milyon, 1999'da $171 milyon olarak
gerceklesmistir. Sirket bugun 60 ulkeye ihracat yapmaktadir ve 1998'de 46.000 ton, 1999'da
44.000  ton ihracat gerceklestirmistir.

§ Ortaklik Yapisi…   Sirkette 10%'dan fazla hisseye hicbir ortak sahip bulunmamaktadir. Sirketin
ortak sayisi yaklasik 6 bin civarindadir.

§ Bakir Fiyatlari…  1995 Ocak ayinda $3008/ton seviyelerinden,
1999 Mart ayinda $1378/ton seviyelerine dusen bakir fiyatlari
yandaki tablodan da gorulecegi uzere bir iyilesme surecine
girmistir. Kuskusuz fiyatta ki bu gerilemeye Asya krizi,  dunya
piyasalarinda o donemde bakir arzinin fazla olmasi ve ulusal
piyasalardaki yatirim sirketlerinin bakirda short pozisyon
almasindan kaynaklanmistir. Amerikan ekonomisinin guclu
olmasi ($)dolarin gucunu arttirmis ve Euronun da dusmesiyle
Avrupali sirketler ihracatlarini arttirmistir ve bakira olan fiziksel
talepte bir iyilesme olmustur. Ayni zamanda krizden cikmaya
baslayan Uzakdogu'da bu fiyatlarda ki iyilesmeye katkida
bulunmustur. Su anda $1750-$1850 seviyelerinde dengelenen
bakirda fiyatlarin 2000 yilinin ikinci ceyregine dogru $2000/ton
seviyelerine gelmesi beklenmektedir. Ayrica Cin'in elektrik
hatlarini yenileme projesi, Kore ve Japonya'da fiziksel talebin
duzelmesi fiyatlardaki artisa yardimci olacaktir.
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Aylar Ort. Fiyat
($/ton)

Subat'99 1410
Mart 1378
Nisan 1422
Mayýs 1480
Haziran 1640
Temmuz 1620
Agustos 1647
Eylül 1750
Ekim 1850
Kasým 1875
Aralýk 1850
Ocak 1844
Subat'00 1801
Mart* 1740
(*) 7 günlük ort.
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§ Depremin Positif Etkileri…   Izmit, Yalova, Duzce, ve Bolu'da meydana gelen deprem sonucu
alt-yapi ve ust-yapida (yeralti hatlari, telefon, enerji, telekom hatlari) meydana gelen yikim
sonucunda, bunlarin tekrar yenilenmesi gerekmektedir. Bu iletisim ve enerji hatlarinin buyuk bir
bolumunun bakir telden olmasi ic piyasada talebin %10-%15 oraninda arttirmasi ve ozellikle yilin
ikinci yarisindan itibaren Sarkuysan’ýn bilancosunda gozukmeye baslamasi beklenmektedir.

§ 2000 yilinda kamu sektoru ulasim ve haberlesme alaninda 2 katrilyonluk yatirim planlamaktadir.
Bunun dogrultusunda TEAS ve Turk Telekom'un yeni ihaleler acmasi, kablo ureticilerinin
taleplerini arttirmasina boylece Sarkuysan'inda satislarini arttirmasina katkida bulunacaktir.

§ Sarkuysan 2000 yilinda 100.000 ton satis yapmayi planlamaktadir. Bunun soucunda da $170- 200
milyon dolarlik bir ciroya ulasilmak hedeflenmektedir. Yatirim acisindan bakildiginda, yine sirket
her yil oldugu gibi $3-5 milyon dolarlik bir yatirim dusunmekte ve yatirimlarin tel cekme makina
grubu, cevre koruma, ve bakir boru bolumlerinde yapilmasi beklenmektedir.

§ Sarkuysan katma degeri daha yuksek olan bakir tel uretimini arttirarak daha karli olan bu urun
grubunda ihracat ve satis yapmak istemektedir. Turkiye'deki bir cok kablo ureticisinin bakir tel
cekme ekipmanlarinin bulunmasi, bakir tel satisini negatif etkilesede, dis piyasadaki ureticilerin bu
urune olan taleplerini arttirmasi mumkundur. Bunun sonucunda Sarkuysan'in kar marjlarinda artis
beklenebilir.
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