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UNYE CIMENTO (UNYEC.IS)

Cimento

Yatinnm Disilincesi: Olumlu
21 Subat 2000 Piyasa Degeri : 67.4 min$

Karadenizde faaliyet gostermekte olan Unye Cimento, Piyasa Degeri ( Milyon US$)

cimento, klinker ve hazir beton Uretmektedir. Sirket'in
Samsun'da 2, Trabzon'da ve Rize Fabrika Merkezinde ise 1'er  3qg
adet Hazir Beton tesisi bulunmaktadir. Rize, Cayeli ve
Limankoy'de ise 1 adet Pompaj ve Paketleme Tesisi faaliyet 250 -
gostermektedir.  Sirketin - %51 payr Ordu Yardimlasma
Kurumu’'na (OYAK) aittir. 200 1
1969 yilinda 560,000 ton/yil Uretim kapasitesi ile kurulan Unye 150
Cimento’nun 2000 yih itibariyle gri ¢cimento iiretim kapasitesi 100 -
1,500,000 ton/yil'a ulasmistir. Halen surmekte olan kapasite
artinmi yatirimi 2001 yili sonunda sonuglandiginda, dretim 501
kapasitesi yilda 2,025,000 tona yikselecektir. Klinker Gretim

kapasitesi mevcut durumda yilda 600,000 ton olup 2001 O‘_ ™ <« © ~ @ o
yilinda 1.400.000 tona ¢ikmasi beklenmektedir. 2 & 3 3 & R 8
3 ¢ g8 g8 8 8

Unye Cimento, 2000 yilinin ilk 9 ayinda gerceklestirdigi

720,574 ton ¢imento satisiyla Karadeniz Bélgesinde %22 pazar payina sahiptir. Sirket'in bélgedeki en biyuk
rakibi Bolu Cimento’dur. Bolu Cimeto'nun ayni dénemde ¢imento Uretim ve satisi sirasiyla 1.276.452 ve
1.137.080 ton/yil'dir. Iki buytk Greticinin toplam satiglari, Karadeniz Bolgesi'ndeki ¢imento satiginin %56’sini
olusturmaktadir.

Sektoérde Durum...

1999'da yasanan depremin ardindan konut
glvenligini saglamak amaciyla duzenlemeler
getirildi. Zorunlu deprem sigortasi ve insaat | o920
denetim firmalarinin kurulmasi 2000 yili Temmuz | %15
ayina kadar bitmeyince yapi insaat izinleri bu stre | %10
boyunca verimedi. Devlet Istatistik Enstitusii | (o |
verilerine gére 2000 yilinin ilk 9 ayinda, 1999 yilinin | o5
ayni déneminde belediyeler tarafindan verilen Yapi |-%10
ruhsati sayisinda %31,1 ve yapi kullanma izin |%15
belgesi sayisinda %9,5 azalma gerceklesti. Bu
durum cimento sektdérinid olumsuz etkiledi. 2000
ytlinin, ilk 10 ayinda ¢imento i¢ satislari %3
gerileyerek 26,3 milyon tona dusti. Karadeniz
Bolgesi’ndeki satiglar ise %2,7 gerileyerek 3,8
milyon ton olarak gerceklesti.
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Uretim...

Unye Cimento 2000 yilinda, hedef ¢imento Uretimi

olan 895,000 tonu asarak 984,980 ton cimento, Ana Uretim Olgii | 2000112 1999/12__| Degisim

589,516 ton klinker ve 285,828 m?® hazir beton | Gimento Ton | 984,980 938,394|  %4,96
uretti. Onceki yila gére cimento Uretimi %4,96, | Klinker Ton | 589,516 549,000 %7,38
klinker Uretimi %7,3 ve hazir beton Uretimi %10,4 | Hazir Beton m3 285,828 258,945 %10,4

artis gosterdi. Unye Cimento, 2000 yilinda
gerceklestirdigi yogun pazarlama faaliyetleri ve fiyatlardaki dusiis sayesinde Uretimini artirdi. Unye Cimento
yapmakta oldugu yatirrmlar sonucunda yilik 984 bin ton olan ¢imento Uretimini 2,025,000 tona cikarmayi
hedeflemektedir. Bu yatirnmlarin 2001 yili sonunda devreye alinmasi planlanmaktadir.
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Satislar ve Karlilik...

1999 yilinda 925,862 ton olarak gerceklesen ¢imento satislari 2000 yilinda %6,9 artarak 989,403 ton seviyesine
yukseldi. Toplam ¢imento satisi ton bazinda %6,9 ve hazir beton satisi m® bazinda %10,4 artmasina ragmen
net satislarda artis sadece %3 olarak gergeklesti. 1990°h yillarin ortasindan bu yana arz fazlasi yasanan
sektodrde fiyatlarin talep yetersizligi ve rekabet ile zayiflamasi, satislardaki artisin ciroya yansimasini sinirladi.

2000 yilinda Unye Gimento’'nun net satislari dolar

bazinda gegcen seneye gore %3 artarak $42.3 (milyon TL) 2000712 1999712 1998/12
mi|yon’dan $436 mi|yona 9|kmas|na ragmen Satilan Malin Mallyetl 17,938,956 11,058,550 7,096,972
%9,8 artan satilan malin maliyeti, sirketin brit |- Amortisman 2,130,683 1,488,606 867,308
karlihgini %7.8 dustrmustar. Amortisman hari¢ |\ saqian Malin Maliyeti 15,808,273 9,569,944 6,229,664
SMM'nin net satislar igindeki payr bu dénemde
artan maliyetlerin satis fiyatlarina yanstilamamasi  |Net Satislar 27,571,238 18125707 12,707,636
ve zayIf talep nedeni ile 5 puan artarak %57'ye |NSMM / Net Satiglar 57% 53% 49%
yukselmistir. Sonug olarak sirket’in brut kar marji
4 puan gerileyerek %35’e ulagsmistir. Faaliyet Giderleri (US$ min) 1999/12 2000/12

. . . . Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri 3.66 3.52
Bu dbénemde Faaliyet _ giderlerinde  (satis, Net Satisar igindeki payi (%) 86% 81%
pazarlama ve genel giderler) %17.8 artis Genel Yonetim Giderler 543 366
yasanmasi ile net satislar igindeki payl 2 puan . ' '
artarak %16’ya yukselmistir. -Kidem tazminati 067 0.79

Net Genel Giderler 1.75 2.87

Sonug olarak, artan Gretim maliyetleri ve genel Net Satiglar igindeki pay! (%) 4.1% 6.6%
giderler ile operasyonel karliligin 6nemli bir [Faaliyet Kari 5099143 4,463 467
gostergesi ~ olan < FVAOK _ (faiz, vergi Ve |, Normal Amortisman 2,130,683 1,488,606
euyesinden %25 sevyesne gerlmistr Dojar | de Taaminat 498124 287553
bazinda FVAOK ise $14,59 milyon'dan $12,23 |FVACK 7,727,950 6,239,626
milyon’a dismustur. Yukarida da bahsedildigi $ 12.23 14.59
gibi, net satislarda dolar bazinda %3 artisa |Net Satiglar 27,571,238 18,125,707
ragmen FVAOK/Net Satiglar oranindaki distsin [FVAOK / Net Satislar 28% 34%
nedenleri olarak sektérde artan maliyetler,
yetersiz dusuk fiyatlar olarak siralanabilir.
Yatirimlar ve Net borglar...
Yapimakta olan Gimento-Klinker ve Gimento [arank 2000 Kur Farki_Finansman Gideri
Uretimi tevsi yatirrmi toplam tutari $38,267,000 Oretimi ot o 0 0
ve Rize Cayeli tamamlama yatirimi toplam tutari re _'m'n mailye 'ne_verf en er_
$25,000'dir. ki yatinm da 2001 yilinin aralik Sabit varliklarin maliyetine verilenler 4,467,729 1,943,107
ayinda tamamlanacaktir. Bu yatirimin finansman |_Dogrudan gider yazilanlar 0 48,647
sekli %20 6zkaynak ve %80 yabanci kaynak |Dénemin Finansman Giderleri 4,467,729 1,991,754

olarak belirlenmistir. Bu dogrultuda Unye
Cimento, [0l ve Kasim 1999 tarihlerinde sirasi ile 40,2 milyon Euro ve 21,2 milyon Euro tutarinda 2 kredi
saglamistir. Sirket bu bor¢ stogundan kaynaklanan kur farki ve finansman giderini sabit varliklarin maliyetine
eklemek suretiyle aktiflestirmektedir. Dénem igi gergeklesen finansman gideri aktiflestirme sonrasinda $77 bin
olarak kaydedilmistir. %92 oraninda tamamlanmig olan yatirimlar 2001 yili sonunda bitecedinden bu giderler
2001 yilindan itibaren aktiflestirilemeyecektir.

! "Kreditanstalt fir Wiaderaufbau, Frankfurt am Main” firmasindan alinan kredi 2 dilim halinde kullanilacak (ilk dilim: 23,025,425 Euro
Hermes Sigortall, iki yili odemesiz, 10 yil altisar aylik taksitler halinde geri ddemeli, %5.43 sabit faiz oranli; ikinci dilim: 17,200,000 Euro, iki
yil odemesiz, 7 yil alti aylik taksitler halinde geri édemeli, faiz orani EURIBOR+%2). IFC’den alinan 21.200.000 Euro’luk kredi, 2 yili
ddemesiz, 5 yil 6 aylik taksitler seklinde geri 6demeli, faiz orani ise EURIBOR+%4.
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2000 yili sonunda, Unye Cimento’'nun, banka ($20 mn)ve menkul degerler portféyu ($24 mn) $44 milyon’a
ulasmaktadir. Sirket bu hazir degerler stogunu degerlendirerek dénem iginde $13,4 milyon faiz geliri elde
etmigtir. Sirketin yil sonu itibariyle toplam $52 milyon tutarinda borcu oldugu dusunlirse, net borg pozisyonu $6
milyon civarindadir.

Kaérllik...

Sirket bu dénemde, faaliyet disi gelirlerindeki artis ile Uretim maliyetleri ve genel giderlerindeki artisin dnemli bir
kismini telafi etmistir. Ancak, bu dénemde oladanistl giderlerde goérulen ve ek vergilerden kaynaklanan
$740,000'Ik artis dikkati cekmektedir. Sonug olarak, 2000 yili sonunda Unye Cimento’nun vergi éncesi kari
$23,3 milyon’dan $22,4 milyon’a gerilemistir. Sirketin bu dénemdeki efektif vergi orani bono ve tahvil portféyi
nedeniyle 1999 yili sonuna gére 3 puana yakin artis gosterek %21’e yukselmistir. Bu dogrultuda, vergi sonrasi
kar %7 gerileyerek $17,8 milyon’a ulasmistir. 2001'de tahvil-bono portféyiinden elde edilen gelirler vergi oranini
2000’de oldugu gibi biraz daha arttirabilir.

Beklentiler ve 2001...

Sektordeki kisitlamalar ve daralan talep neticesinde 2000 yilini kétl gegiren insaat ve ¢imento sektérundn,
Ozellikle 2001 yihnin ikinci yarisina rastlayan insaat sezonunda faizlerdeki olasi dustsle beraber iyi bir
performans sergilemesi beklenmektedir. Unye Cimento, Karadeniz Bolgesi’ nin en énemli iki Ureticisinden biri
olarak 2001 yili sonunda artan kapasitesi ile sektdérdeki canlanmadan pozitif yonde etkilenecektir. Yilin ilk
ceyreginde yuksek seyretmesini bekledigimiz faizler neticesinde, $44 milyon’a ulasan likit degerler portféya,
Sirket'in finansal gelirlerini ne net karini olumlu etkileyecektir. Unye Cimento’nun finansal borcunun uzun vadeli
olmasi da énemli bir avantaj olarak gérulebilir.

Artan talebe paralel olarak yiikselmesini bekledigimiz ton bagina gimento fiyatlariyla birlikte, Unye Cimento 2001
yiinda hem satislarini hem de karlihgi arttiracaktir. Unye Cimento icin uzun vadeli yatinm gériisiimiiz
olumludur.

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 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 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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