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Istanbul, 29.12.2017, Limak Cimento Sanayi ve Ticaret A.S. nin (kisaca Limak Cimento veya Sirket) Uzun
Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR AA, Kisa Vadeli Ulusal Kredi Derecelendirme Notu TR Al
ve goriinimii duragan olarak teyit edilmistir. Limak Cimento’nun cografi dagilim bazinda uygun
konumlanmis {iretim tesisleriyle c¢imento ve klinker iiretim kapasite artiglarina paralel olarak satig
performansini artirmast ve sektérdeki konumunu giiglendirmesi notu destekleyen unsurlardir. Diger taraftan,
Sirketin yabanci para agik pozisyonu ve buna bagli olusan kur zarari nedeniyle degiskenlik gosteren net kari
notu baskilayan unsurlardir.

Kapasitede ve Uretimde En Biiyiik Ikinci Sirket: Cimento iiretiminde %11,4 ve klinker iiretiminde %10,8
pazar payma sahip olan Limak Cimento,15,6 milyon ton ¢imento ve 8 milyon ton klinker iiretim kapasitesi
ile Tirkiye ¢cimento sektoriintin en biiyiik ikinci sirketi olma konumunu devam ettirmektedir. Sirket, 2016
yilinda ¢imento iiretimini %0,5 biiylimeyle 8,6 milyon tona, klinker iiretimini %3,8 bityiimeyle 7,3 milyon
tona ¢ikarmustir. Limak Cimento sektorde biiyiimesini siirdiiren koklii ve gii¢lii bir oyuncudur.

Cografi Dagihm Saglanmis ve Uygun Konumlanms Uretim Tesisleri: Cimentonun tagima maliyeti
nedeniyle tesislerin cografi dagilimi girketlerin pazar paymi artirmada ve karliliklarinda ¢ok 6nemli bir
avantaj saglamaktadir. Limak Cimento nun yurt i¢inde uygun konumlanmis ve yurt disinda da Mozambik’te
faaliyet gosteren, 11 fabrikasi ve 23 hazir beton tesisi bulunmaktadir. Pazar payina ve etkinligine uygun
konumlandirilmis bu tesisler ile saglanan cografi dagilim Sirketin en 6nemli degerlerinden biridir.

Aktif Biiyiikliigii ile Sektorde En Biiyiik Sirket: Limak Cimento 3,9 milyar TL aktif biiyiikligi ile
sektorde yer alan en biiyiik sirkettir. 2017 yilinda bilyiime devam etmis ve 2016 yili sonuna goére, Haziran
2017°de aktiflerinde %5,3 artis gostermistir. Sirketin bitylimesini saglayan en énemli etken hem yurt i¢i hem
yurt dist devam eden yatirimlaridir. Limak Cimento’nun 2016 yilinda baglayan ve devam eden yatirim tutari
toplam 400 milyon USD’dir ve bu yatirimin 100 milyon USD’lik kismu 6zkaynaklarla finanse edilmistir.

Giiclii Ozkaynak Yapisim Siirdiiriiyor: 1,1 milyar TL 6zkaynak biiyiikliigii ile Limak Cimento, sektorde
en gliclii 6zkaynaklara sahip sirketlerden birisidir ve Haziran 2017’de 6zkaynak/aktif oran1 %29,1’dir.
Sektoriin aksine, yatirrmlarini agirlikli uzun vadeli YP krediler ile fonlayan Sirketin bilango igindeki yabanci
kaynak pay1 artmaktadir. Buna ragmen Haziran 2017°de 6zkaynaklarin 2,4 kati1 olan toplam yiikiimliliikler
makul bir diizeydedir.

Sektorde Uretim Maliyeti Artisinin EBITDA *ya Negatif Etkisi: Cimento sektoriinde petrokok fiyatlarinin
artis1 temel neden olmak fiizere, elektrik fiyatlarinin ve kur artisinin da etkisi ile 2017 yilinda {iretim
maliyetleri 6nemli oranda artmis ve EBITDA marji sektordeki sirketlerde %7-15 arahiginda diisiis
gostermistir. Limak Cimento’nun EBITDA marj1 da sektore paralel olarak 2016 yilinda %28,2, Haziran
2017°de ise %19,6 olarak gergeklesmistir. Sirket 2016 yilinda kisa vadeli finansal borglarini, EBITDAs1 ve
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faaliyetlerinden sagladigi nakit ile 2,7 defa 6deme giicline sahiptir. Haziran 2017 déneminde briit kar marji
%24,0’a gerileyen Sirketin, kur zararinin da etkisi ile net donem zarari olugmustur.

Yatinmlar Devam Ediyor: Aralik 2016’da yatirimlari tamamlanarak satiglarina baslayan Mozambik
tesisinin azinlik hisseleri Agustos 2017°de Limak Cimento tarafindan devir alinmistir. Mozambikte satiglar
%30 bolgesel pazar payina yaklagan tesisin 45 milyon USD’lik yatirim harcamasinin tamam 6zkaynaklarla
finanse edilmistir. %92’si tamamlanan Ankara’daki Polath entegre ¢imento fabrikasmin Mart 2018’de
bitirilmesi 6ngoriilmektedir. Temmuz 2018’de tamamlanacak Fildisi Sahili yatiriminin biitgesi 70 milyon
USD’dir ve 23 milyon USD’lik kismu1 6zkaynaklarla finanse edilmistir. Ocak 2017°de baglayan Kilis yatirimi
Nisan 2019’da tamamlanacak ve Sirketin en biiyiik kapasiteli fabrikalarindan birisi olacaktir.

YP Acik Pozisyonuna Bagh Kur Riski Devam Ediyor: Sirketin yatirimlarinin biiyiik kism1 YP cinsinden
ve uzun vadeli fonlarla finanse edilmesi nedeniyle, Haziran 2017°de 2,2 milyon TL karsilig1 YP bilango agi1g1
ve 140 milyon TL net kur zarar1 olusmustur. Ancak ayn1 donemde ger¢eklesen net kur zarari 7,2 milyon
TL’dir. Sirketin Haziran 2017’de ana faaliyet kar1 63,8 milyon TL iken, nakit ¢ikis1 yaratmayan kur zarar1
nedeniyle net donem zarari 115 milyon TL’ye diigsmiistiir. Sirket kur zararin1 korumaya yonelik bugiine kadar
tiirev tirtin kullanmay: tercih etmemekle birlikte, mevcut ihracat faaliyetlerinin artirmasmin yani sira, hem
Afrika yatirimlarindan hem de Dubai’de kurulu ticaret sirketinden saglanacak doviz gelirlerini artirmay1 ve
kur riskini belirli bir 6l¢iide azaltmay1 planlamaktadir.

Giiclii Ortakhik Yapisi: Sirketin ana hissedar1 olan Limak Insaat, 2016 yil sonu itibartyla 17,2 milyar TL
aktif, 3,7 milyar TL 6zkaynak biiyiikliigiine sahiptir ve basarili operasyonel ve giiglii finansal performansi ile
Tiirkiye’nin 6nde gelen sirketlerindendir. 1976 yilinda ingaat alaninda faaliyetlerine baslayan, diinya
genelinde 50 bin ¢alisaniyla Limak Grubu, turizm, enerji, ¢cimento, altyapi, havalimani operasyonlari, liman
isletmeciligi gibi cesitli sektorlerde faaliyet gostermektedir. Grup Limak Cimento'yu gerektiginde
destekleme giiciine sahiptir.

Limak Cimento’nun Seg¢ilmis Finansal Verileri (1000 TL)

2013 2014 2015 2016 6/2017

Dénen Varliklar 380.472 550.638 650.953 657.666 732.836
Duran Varliklar 1.944.840 2.205.632 2.554.886 3.046.952 3.166.366
Aktif Toplamm 2.325.312 2.756.270 3.205.839 3.704.618 3.899.201
Aktiflerdeki Biiyiime (%) 13,2 18,5 16,3 15,6 18,7*
Kisa Vadeli Yikimlilikler 526.110 531.719 618.937 514.178 742.720
Finansal Yikiimliliikler 304.016 285.881 288.613 129.607 285.859
Ticari Borglar 158.812 165.869 241.392 320.583 397.223
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 1.179.387 1.127.671 1.308.830 1.956.203 2.022.914
Ozkaynaklar 619.815 1.096.881 1.278.073 1.234.237 1.133.569
Net Satislar 1.021.839 1.119.747 1.217.559 1.236.802 640.797
Satiglardaki Biiyiime (%) 13,7 9,6 8,7 1,6 8,8*
Net Kar / Zarar -117.695 329.318 -6.220 -79.409 -115.539
EBITDA 251.100 306.915 379.617 349.023 125.325
EBITDA Marji (%) 24,6 274 31,2 28,2 19,6
Faiz Kargilama Oran1 (EBITDA) (X) 2,7 31 4,2 3,9 2,0
Toplam Yﬁkﬁmlﬁlﬁkler/@zkaynak x) 2,75 1,51 1,51 2,00 2,44
Ozkaynak / Aktifler (%) 26,7 39,8 39,9 33,3 29,1

*Haziran 2017 donemine ait biiyiime oranlar1 bir 6nceki y1l ayn1 doneme gore hesaplanmistir.
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