NUH CIMENTO A.S. 2012 YILINA AIT GENEL KURUL TOPLANTISI
DIVAN BASKANLIGINA

Sayin Ortalar,

Nuh Cimento’nun 2012 yilina ait bilangosu Sirketin hizla uguruma gotirildiginiin
aglk bir gostergesidir. Kabaca bir incelemede dahi hemen gbdze carpan, briit
satiglardaki artisa ragmen karin digmesidir. Nuh Cimento'nun yaklasik yiizde 18 ile
ikinci blylk ortag konumunda bulunan Parali Ailesi, bu sorunun giderilmesini en (st
seviyede onemsemektedir. Ancak ne yaziktir ki yonetim kurulunda bulunan ve bu
glne kadar cogunlugu etkisi altina almis olan zihniyet, bu sorunu gdrmezden
gelmektedir. Bu anlayig, Firmayr hizla bataklida dogru suriklemektedir. Parali
Ailesi'nin beklentisi bu zihniyetin bir an 6nce dedismesi ve tim ortaklarin menfaatine
olacak sekilde bir anlayisin hakim olmasidir.

S0z konusu anlayigin en énemli tezahiiri sahsi menfaat teminine yol agabilecek
nitelikte mekanizmalarin yaratiimasi seklinde kendisini gostermektedir. Ozellikle temel
girdilerden komir ve demir cevheri aliminda ihale yontemi yerine belli firmalar
uzerinden alimlarin gergeklestiriimesi giderlerin abartili rakamlara cikmasina neden
olmaktadir. Atalay Sahinoglu’nun hemsebhrililerinden alinan santral ile Bostanci'daki
muteahhitlik hizmeti, Nuh Cimento’nun ciddi sekilde zarara ugramasina neden
olmustur. Kugkusuz hammadde, yatirm ve hizmet alimlarindaki mekanizmasinin
seffaflasmasi suistimal zeminini ortadan kaldiracaktir. Ancak Atalay Sahinoglu bugtline
kadar seffaflasma yonlindeki talebi 1srarla reddetme yolunu se¢mistir. Onunla birlikte
hareket eden yonetimdeki baz Uyeler de anlagiimaz bir sekilde benzer tavri
sergilemigtir. Parali Ailesi ise gerek kendilerinin gerekse tiim yatirnmcilarin hakkini
savunabilmek amaciyla Sirketi zarara ugratan tiim sorumlular aleyhine tazminat
davasi actigi gibi SPK'ya da sikayet etmistir. SPK'nin incelemesi halen devam ettigi
gibi davalar da devam etmektedir.

Parali Ailesi tim ortaklarin menfaatine olan bir caba icinde olurken yonetimde
bulunan bazi ortaklarin adeta s6zciisii niteliginde olan Atalay Sahinoglu’nun hakareti
ile karsi karsiya kaldidi da bir vakiadir. Ozellikle gectigimiz genel kurulda Atalay
Sahinoglu'nun, Parali Ailesi'nden Enver Parali Bey'e yonelik sarf ettigi hakaret icerikli
sozler kabul edilemez niteliktedir. S6z konusu hakaret karsisinda kendisini tutamayan
Enver Bey, tahrikin etkisiyle de olsa kargilik vermesinden dolay Uziintli ve 6ziirlerini
bu vesile ile dile getirmektedir. Ote yandan Atalay Sahinoglu’'ndan da kendisine
yonelik sarf edilen hakaretten dolayi 6ziir beklentisini ifade etmektedir.

Parali Ailesi, Nuh Cimento’nun seffaflasmasi yoniindeki engellerin bir an once

kaldirimas taraftaridir. Sirketin seffaflasmasina engel olan bir kisim yonetim kurulu
Uyesi, bir yandan sirketin maliyetlerini artirici mekanizmalar yaratirken diger yandan
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Nuh Cimento'nun vyapisini hantallastirip birokratlagtirmaktadir. Diinyadan ve
gelismelerden kopuk, kendi ¢eperinde yasayan bu zihniyet, bankalardan aldigi yiiksek
faizli borg ve yarattigi gider artirici girisimleriyle Nuh Cimento’nun karini her gegen
gun geriletmistir. Bu mantik var oldukga stratejik bir konumda olmasina ragmen Nuh
Cimento’nun, rakipleri ile rekabet etmesi beklenmemeli.

Yeri gelmisken hemen belirtmek isteriz ki Parali Ailesi'nin herhangi bir yonetim kurulu
yesi ile sahsi bir sorunu ya da husumeti olamaz. Neticede tim ortaklar olarak ayni
geminin iginde bulunuyoruz. Sirketin karinda meydana gelecek artis en kiigigiinden
en blyugine tim girket ortaklarinin menfaatine bir gelismedir. Ancak firmay! bu
noktaya getiren bireysel menfaat pesinde kosan zihniyete de israrla karsidir. Bu
zihniyetin motoru konumunda olan Atalay Sahinoglu'nun yonetimden ayriimasi bu
acidan hayirli olmustur. Parali Ailesi, bugline kadar gergeklestirdigi hukuki miicadelesi
ile Nuh Cimento’nun karini artirmaya ve giderlerini diisiirmeye calismistir. Bu nedenle
daha once oldugu gibi bundan sonra da yoénetim kurulunun her olumlu adiminda
yaninda olurken, sirketi zarara ugratacak yaklasimlarin da karsisinda olacaktir.

Bu gercevede Parali Ailesi, Sirket yonetiminin genglestiriimesi yoniindeki girisimleri
ilgiyle izledigi gibi yeni UGyelerin dlrist ve o&zverili calismasini da taktirle
karsilayacaktir. Bu kapsamda goreve yeni gelen Sayin Tevfik Bilgin‘den oncelikle
giderleri artiran suistimal zeminini ortadan kaldirici onlemleri hayata gecirmesini
beklemektedir. Nuh Cimento'nun karliigini maksimum seviyeye clkaracak bakis
agisinin yoneticilere sirayet etmesi, temel beklentidir. Parali Ailesi, bu yonde gordiigl
en ufak bir 1511 dahi desteklemekten geri durmayacaktir. Secilecek yeni yonetime
yukarida belirtilen gergevede destek olacaktir.

Slphesiz gelecege umutla bakabilmek Nuh Cimento'nun igine distrildigi halin iyice
anlagiimasi ile mimkindir. Eger Nuh Cimento’nun yanlis zihniyete sahip yonetim
tarafindan nereden nereye getirildigi gorilmez ise iginde olunan dipten ¢ikis da
gergeklesemeyecektir. Bu nedenle 0Ozellikle yonetime gelecek yeni (yelerin bu
kiyaslamay! yapabilmeleri agisindan bazi 6nemli verileri hatirlatmayr yerinde
goruyoruz.

NUH CIMANTO’YA AIT KARSILASTIRMALI 2007-2012 VERILERI

1-CARI ORAN: 2007 yilinda Nuh Cimento'ya ait Donen Varliklarin - Kisa Vadeli
Borglar kargilama orani % 195,42 iken bu oran 2012 yilinda % 36,97'ye
gerilemigtir. .Sirket bu hizla devam etmesi halinde, yakin zamanda kisa vadeli
borglarini 6deyemez bir hale gelecektir. Bu durumda da ¢6ziim olarak BEDELLI
SERMAYE artigini glindeme getirmesi gasirtici olmayacaktir. Yeni yonetimin dncelikle
kisa vadeli borg sorununu ¢dzmesi gerekmektedir.

2-FINANSAL YAPI: Sirketin 2007 yilinda Toplam Borglari Ozkaynagdinin % 29,14
oranindayken 2012 yilinda bu oran % 58,70'e ylkselmistir. Gecen siire zarfinda
sirketin borg yuku fltursuzca artinimistir. Cari oranin Yizde 36.97'ye [%arilemesi ve
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toplam borglarin 6zkaynagin ytizde 58,70'ine gikmasi girketin fakirlestiginin agik bir
gostergesidir.

3-AKTIF KARLILIK: Nuh Cimento 2007 yilindan bu yana aktif karlilikta da siirekli
gerilemistir. Sirketin 2007 yilinda net kar toplam aktiflerinin yilizde 25,53'U
oranindayken bu oran 2012 yilinda % 4,74 ya dismustur.

4-OZVARLIK KARLILIGI: Ayni siire zarfinda Net Karinin Ozkaynaga orani %
32,97'den % 7,56 ya gerilemistir.

5-BRUT SATIS KARI: Karliiktaki gerileme briit kar marji oraninda da
gorulmektedir. 2007 -2012 yillari arasinda Nuh Cimento’nun Brit Kar Marji %
43,79'dan % 17,89'a dismustir.

6-NAKIT ORAN: Nuh Cimento bir yandan borglanirken diger yandan karini
diglrmekte ve bu durum borg 6deme giciini de oldukga zayiflatmaktadir. Sirketin
2007 yilinda Kisa Vadeli Bor¢ Odeyebilme Giicli % 95,96 iken s6z konusu oran 2012
déneminde % 9,13 e gerilemistir.

7-ALACAK DEVIR HIZI: Sirketin yonetimindeki hantallik alacaklarin tahsil
edilmesinde de sikintiya yol agmistir. Yerinde kalkmakta zorlanan bir yénetimden
alacaklarini tahsil etmesini beklemek zaten gereksiz bir beklentidir. Verilere
baktigimizda 2007 yilinda % 5,64 olan alacaklarin tahsil kabiliyeti 2012 yilinda %
3,48 e duismustur.

8-TOPLAM BORCLAR: Alacaklarini tahsil edemeyen yonetim, careyi borclanmakta
bulmaktadir. Sikistiginda yliksek faizle bankalardan kredi alan zihniyetin geldigi nokta
500 milyon TL'ye ulagan borgtur. 2007 yilinda 204 milyon TL olan toplam borg¢ yiikii
2012 yihna gelindidinde ylizde 145 blylyerek 500 milyon TL'ye varmistir.

9-ESAS FAALIYET KAR MARIJI: Basiretsiz yonetimin sonucunda sirket neredeyse
esas faaliyetlerinden dolay! kar edemez noktaya gelmistir. 2007 yilinda % 30,89 olan
esas faaliyet kar marji 2012 yilinda % 6,03’e diismstdir.

10-NET KAR MARJI: Ayni sekilde net kar marjinda da ciddi bir kayip vardir. 2007
yilinda % 31,74 olan net kar marji 2012 yilinda % 7,17’ye gerilemistir.

11-NET SATIS (CiRO) BUYUMESI: Sirket briit satislarinda artis kaydediyor
gorinmesine karsin net satiglarinda gerilemektedir. Verilere gére Nuh Cimento’nun

net satislari 2007 yilinda % 27 iken 2012 yilinda bu oran % 6,64 e diismstiir.

12-YILLIK NET KAR BUYUMESI: Gegen siire zarfinda Nuh Cimento’nun
karliiginda blylmeden bahsetmek miimkiin degildir. Sirket oldukga yiiksek bir
kapasite ile galigiyor ancak buna kargin kan siirekli geriliyor. 2007 yiinda net kar
blylmesi % 58 iken 2012 yilinda bu oran % - 14.7'ye gerilemistir.

13-HISSE BASINA KAZANC: Bankalardan aldigi kredilerle dénen sirket
konumuna getirilen Nuh Cimento’'nun karinda gézlenen diisis, hisse b:a\strfa azanci
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da eritti. 2007 yilinda hisse basina kazang 1.54 TL iken bu rakam 2012'de 0.43 TL'ye
geriledi.

14-ODENMIS SERMAYENIN TOPLAM PASIFLER ICINDEKi ORANI
(SERMAYE YETERLILIGI): Yoneticiler Nuh Cimento’nun karini erittikge aldiklari
borg yUki ile firmayl gevirmeye galigiyor. Sirket bor¢ batadina girdikce de sermaye
yeterliligi konusunda sikinti yasiyor. 2007 yiinda % 16,61 olan sermaye yeterlilik
orani 2012 yihinda % 11,11’e geriledi.

15-FINANSMAN GIDERI: Kari artmayan Nuh Cimento’nun giderleri ise her yil
duzenli olarak artiyor. Finansman giderleri 2007 yilinda brit satis karinin % 4,29'u
oranindayken 2012 yilinda bu oran % 24,03 e y(ikseldi.

16-TOPLAM BORCLAR: Ayni sekilde 2007 yilinda toplam borglari, cironun % 28,06
oranindayken 2012 yiinda bu oran % 55,7e yikseldi. Borglanma hizla ciroyu
yakalama yarigina girmis durumda. Bu denli borca yiiklenen yoneticiler, herhalde
borglanmanin ciroyu gegmesi halinde sirketin batma noktasina gelecegini bilmiyor
olsa gerek.

17-GUVENIRLIK-DAYANIKLILIK: Basiretsiz zihniyet her gecen giin Nuh
Cimento'nun glvenilirlilik ve dayanikliigini da torpllemistir. Sirketin Ozkaynak /
Toplam Aktif Orani 2007 yilinda % 77,43 iken bu oran 2012 yilinda % 63’e
gerilemigtir. Digls % 18,64 oraninda olmugtur. Umariz yeni yonetim bu gidise dur
demesini bilir.

18-PiYASA DEGERI: Sirketin 2007 yilinda piyasa degeri, defter degerinin % 180’
kadarken bu rakam 2012 yillinda % 95’e kadar diismustir. Bu oranlara enflasyonun
asindirma etkisi ise dahil edilmemigtir. Enflasyonun etkisi de dahil edildiginde
erimenin daha da arttig1 goriilecektir. Gegen slre zarfinda firmanin degerinde arti bir
tarafa sirekli erimigtir.

19-FIYAT/KAZANC ORANI: Bu oran alinan bir hissenin kendisini kag yllda amorti
ettigini gostermektedir. S6z konusu oran 2007 yilinda 8,46 iken 2012 yilinda
25,76'ya yukselmistir. Yani mevcut kosullarda alinan bir hisse ancak 25 yilda
kendisini amorti edecektir.

20-PIYASA DEGERI: Ayni sekilde Nuh Cimento'nun piyasa degeri 2007 yilinda
cirosunun % 168.57'i kadariyken 2012 yilinda % 84.96'ya kadar gerilemistir.

21-FAVOK: Nuh Cimento’nun 2007 yilinda Faiz,Amortisman ve Vergi Oncesi Faaliyet
Geliri 327,1 milyon TL iken 2012 yilinda 158,4 milyon TL'ye gerilemistir.

22-FAVOK MARJI: Yine bu siire zarfinda FAVOK marji % 45%en % 17.7've
ddsmdastar.

23-FVOK: (Faiz ve Vergi Oncesi Kari) ise 286,1 milyon TL'den 104 milyon TL'ye
gerilemistir. .f\
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24-FVOK MARJI:Ayni siire zarfinda Faiz ve Vergi Oncesi Kari % 39,4 den %
11,6'ya digmastdr.

Neticede tim bu veriler gostermektedir ki bu glne kadar Nuh Cimento’yu basiretsiz,
hantal ve ayni zamanda kotd niyetli bir zihniyet ydnetmistir. Sirket bankalardan
alinan yiksek faizli krediler ile ayakta tutulmaya calisiimis, nereye gittigi bilinmeyen
giderler her gecen giin artmis ve sirket adeta sahipsiz bir KIT haline
dondstirdimustdr.

Bu asamada Parali Ailesi, yeni yonetimden, yukarida deginilen veriler gergevesinde
acil onlemlerin alinmasini beklemektedir. Dipsiz kuyu haline gelen giderlerin
onlenmesi, Sirketin karlihgini olumlu yonde etkilerken borglanmayl da yavaslatacak
ve firmanin tekrardan gilclenmesini saglayacaktir. Yeni Yonetim, Sirketin lehine
hareket ettigi slrece arkasinda her zaman Parali Ailesi'ni bulacagindan siphesi
olmasin. 27.03.2013

Partas Tekstil Ins. San. ve Tic. A.S.
Vekili
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