2. Geyrek 2000 Sonuglari STRATEjIN
CIMSA (cimsA.ls)

Cimento Yatinnm Disilincesi: Pozitif
3 Ekim 2000 Piyasa Degeri : $221,6 Min

Sabanci Grubu’na bagh bir ¢cimento lireticisi olan Cimsa, Akdeniz Bélgesinde, Mersin ve
civarinda faaliyet gostermektedir. 1972 yilinda 1,000,000 ton/yil ¢cimento iliretim kapasitesiyle
kurulan sirket bugiin (bir tesiste iiretim yapan) diinyanin en bliyiik beyaz ¢cimento (ireticisidir.
Cimsa, beyaz ve gri ¢imento ile hazir beton Uretimi yapmaktadir. Yillik gri gimento Uretim kapasitesi
2,000,000 ton’a, hazir beton retim kapasitesi 1,500,000 m¥e ulasan Cimsa, kar marji gri ¢cimentoya
gore yuksek olan beyaz ¢imentoyu stratejik Grin olarak se¢mis ve 1999 yili sonunda beyaz ¢imento
Uretim kapasitesini 1,000,000 ton/yi'a ¢ikarmistir. Bu kapasite arttinmiyla Cimsa yurtici pazarda
oldugu gibi dinya pazarlarinda da lider konuma yikselmistir. Cimsa’nin bir diger stratejik karari ise gri
¢imentoyu dogrudan satmak yerine hazir betona dénustirerek satmaktir. Gri ¢imento Uretiminin
yaklasik %20’si bu dogrultuda kullaniimaktadir.

Sirket hazir beton alaninda 16 adet hazir beton tretim terminaliyle ve yillik 1,500,000 m¥luk tretim
kapasitesiyle faaliyet gostermektedir.

Uretim ve Satislar... .

URETIM
Cimsa 2000 yilinin ilk alti ayinda, sektorde — Mal Cinsi Birim 2000/06 1999/06 (%)
deprem sonrasi yasanan daralmaya Gri Cimeto Ton 757,676 727,689 4.12
ragmen beyaz ve gri cimento liretim ve Beyaz Cimento Ton 262,100 220,800 18.7
satisini ton bazinda arttirmayr basardi. ~ OriKlinker Ton 695,700 559,100 24.43
Marmara Bélgesinde yasanan depremden ve  BeyazKlinker  Ton 261,700 208,400 2558
bunun ic piyasaya olan olumsuz Hazir Beton m3 462,062 634,664 -27.2
yansimalarindan en az etkilenen ureticilerden
biridir. Ik alti aylik dénemde beyaz ve gri  SATIS
cimento Uretimini sirasiyla %19 ve %4; MalCinsi Birim 200006 199906 (%)
satiglarini ise yine sirasiyla %12 ve %9  CriCimento  Ton 635,768 584,843 8.71
Gri Klinker Ton 190,536 89,431  113.05
10 Temmuz 2000 tarihine kadar ingaat  peyazklinker  Ton 52.178 30.847 6915
izinlerinin tam 27 ilde durdurulmasi; yaz Hazir Beton m3 462,062 634,664 272

aylarinda yiksek satis rakamlari hedefleyen
cimento Greticilerini  hayal kirikhdina ugratirken; bir yandan rekabeti kériklemis, diger yandan
cimento fiyatlarinin dismesine neden olmustur. Cimsa, bu yasagin uygulandigi illerde faaliyet
gostermemesi dolayisiyla, yasaktan direkt olarak zarar gérmemistir.

Satiglan ton bazinda arttirmak icin kar marjlarindan fedakarlik yapmak zorunda kalan Gimsa, i¢
piyasadaki satislarini insaat faaliyetlerinin hizlandig ikinci ¢eyrekte 25 milyon dolar attirarak 36
milyon dolara yukseltmistir. Cimsa bu sartlar altinda, Mersin Limanrna yakin olmasinin
avantajini kullanarak ihracata yénelmis; yurtdisi satiglarini 8 milyon dolar arttirarak 22 milyon
dolara ¢ikarmistir. Yurtdisi satislarin toplam satislara oranini %24’den %40’a yukselmistir. Bu olumlu
gelismeyle birlikte dolar bazinda toplam satiglardaki gerileme %2'de kalmistir.

Yurtici piyasalarda diigsen ¢imento fiyatlarinin Milyon TL 00/06 99/06

yani sira ihracatin da dusuk fiyatlardan

gerceklestiriimesi,  satilan malin maliyetinin  Faaliyet Kan 7,456,257 6,311,584
(amortisman hari¢) satislar igindeki oraninin [AmOrtisman 3,709,046 3,054,463
%46’dan %56'ya yikselmesine yola agmigtir. Kidem Tazminat 844,516 296,942
Bu nedenle, briit kir marji %39’dan %33’e |FVAOK 12,009,819 9,662,989
ggrilemi_g,tir. Se_tlg_, pazarlama ve gengl yonetim Nt Satislar 33,410,690 21,549,538
giderleri gegtigimiz yihin ayni dénemine oranla FVAOK Mariji 36% 45%

degismemis, 6 milyon dolar  olarak
gerceklesmistir. Satilan malin maliyetindeki artis nedeni ile faiz vergi ve amortisman 6éncesi kar marji
da %36’ya gerilemistir.
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Cimsa, beyaz ¢imento Uretim kapasitesini arttirmak amaciyla 1998 yili basindan itibaren yatirimlara
devam etmektedir. Bu yatirnmlar sirketin finansal borglarini 11 milyon dolardan 27 milyon dolara
ctkarmistir. Yilin ilk yarisinda finansal giderler 2 milyon dolardir.

Mersin’de yapilmakta olan ve 2000 yili sonunda bitirilmesi planlanan yatirnmlari 1999
yilisonunda tamamlanmasi ve ayni yil icinde iiretime gecirilmesiyle, caligmayan kisim
giderlerinde 6nemli dl¢iide azalma oldu. Oladanusti giderler 4 milyon dolar azalarak 2 milyon
dolara geriledi.

1999 yilinda yatinnm indirimi kullanarak vergi vermeyen Cimsa, bu yilin ilk yarisinda 2 milyon dolar
vergi karsihdi ayirdi. Cimsa’nin 2000 yili ikinci ¢ceyredi sonu net kari gegen yilin ayni dénemine oranla
%38 azalarak 12 milyon dolar olarak gergeklesti.

Beklentiler...

ingaat faaliyetlerin en yodun olmasinin beklendigi Nisan-Temmuz aylarinda yapi ruhsatlarinin
yasaklanmasiyla, ¢imento talebi blyuk &l¢cide 2001 yilina ertelendi. Daralan i¢ taleple birlikte dusen
fiyatlarin, énimuzdeki yil, bahar aylarinin gelmesiyle birlikte ylUkselmesini bekliyoruz. Daralan i¢
piyasa kosullarinda ihracata yénelerek satislarini ton bazinda arttirmayi basaran Cimsa’nin, canlanan
yurtici taleple birlikte, 6lcegini daha iyi kullanacagini ve karlihdini da arttiracagini distnuyoruz. Beyaz
cimentonun yurticinde ki tek biiyiik olgekli iireticisi olan ve diger ¢imento Ureticilerine gore
yiiksek kar marjlariyla calisan Cimsa icin yatinm diisiincemiz olumludur.

Onemli Rasyolar...

Setiglar(Vr) BitKarMaji PVAOKVHS) PVAOKNEI  Fadliyet Kar Virji Net Kar Vi

Akcansa & 13% 116 14% 2% 3%
Baticim 58 25% 85 15% 12% 6.6%
Cimsa 5% B% 20 % 2% 21%

Piyasa Gostergeleri...

Piyasa Degeri(Mn$) FIK FIS PDIDD FDIFVAOK
Akgansa 4153 329 410 332 17.1
Batigim 1256 388 1.90 220 15
Gimsa 216 16.6 3.70 241 7.8
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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 kullaniimasi 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 satilmasi 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 Degerlerin 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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