Degerli Ortaklarimiz;

Ulkemiz ekonomisinde Ust Uste yasanan Ekonomik krizlerden sonra gerek tek parti
iktidarinin sagladidi siyasi istikrar gerekse alt yapisi “IMF- recetelerine dayanan ekonomik
tedbirler 2003 yili ve onun takipgisi olan 2004 yilinda Turkiye ekonomisinde makro
dengelerin, ekonomistlerce dvunulen seviyede duzelmesini saglamigtir.

Bu cercevede Enflasyon otuz kusur senedir hayalleri susleyen tek haneli rakamlara
gerilemis; Turk lirasi, dozunu asan olgude deger kazanmis, reel olarak tatmin edici olmasa
da faizler nominal olarak ciddi boyutta gerilemis, butcede faiz digi fazla “IMF-’nin 6ngoérusu
cercevesinde olugsmus, Milli gelir iki sene Ust Uste %5’in Uzerinde artmig, ddviz sikintisi
yasanmamis, hazine borglanabilirligini strdurebilmistir.

Bitin bu olumlu gelismelere ragmen Ulkemiz ekonomisinin sorunsuz bir yapiya
kavustugunu sdylemek mumkun degildir.

Tark lirasi degerinin ekonomik alt yapisinin saglam temellere oturmamasina ragmen
gereginden fazla yukselmesi, Merkez Bankasinin en 6nemli hedefi olarak goérdigu
enflasyonu dugurme politikalarinda kantarin topuzunun biraz kagmasi, Devletin asiri
bor¢lanma ihtiyaci dolayisiyla reel faizlerin dugurlilememesi yine alt yapisi sagliksiz
dalgali kur sisteminin ¢arpik sonuglarinin Ulkeyi bir anlamda ithalat cenneti haline
donustirmus olmasi dolayisiyla “cari agik-larin tehlikeli boyutlara varmasi , cari agiklardan
dogan doviz agiginin buyuk bir oranda sicak para huviyetli borglanma ile kapatiimasi,
Hazinenin devamli artan borglanma gereg@i, yatinmlarin artamamasi, issizlige care
bulunamamasi gibi ¢ok o6nemli konular ekonomide kirilganhdin sidrmesi anlamini
tasimaktadir.

Bu gelismeler ulkede elde edilen ekonomik basarilarin surdurebilir olmasi yonunde
kuskulu bir ortam yaratmaktadir.

Dinya ekonomisine de birkag cimle ile deginmek gerekirse Cin basta olmak Uzere Asya
ve Uzak Dogu ulkelerinin yildizi son senelerde iyice parladi ve ayni parlakliklarini 2005’ te
de surdurmektedirler. ABD’de ¢ok ciddi boyutta blutge ve cari agiklar mevcut bulunmakta,
bu durum o6zellikle dolarin deger kaybini tahrik ederek Dinya ekonomisinde istikrari
bozmaktadir. Almanya basta olmak Uzere gelismis Avrupa Ulkeleri ciddi ekonomik
sikintilarla  bogusmaktadirlar. Bu ulkelerin  gogunda sosyal guvenlik sistemleri
ekonomilerini tehdit eder duruma gelmis bulunmaktadir. Giney Amerika ulkeleri bizlerden
farkli ekonomik alt yapilari olmasina kargsin onlarda bizim gibi ekonomik istikrari

yakalamis degillerdir.



Ulkemiz ve Diinya ekonomisindeki bu kisa degerlendirmeleri takiben siz degerli
ortaklarimiza NUH CIMENTO olarak 2004 yili performansimizla ilgili 6zet bilgiler sunmak
istiyorum.

2004 Turkiye insaat sektoru yonunden cazip bir yil olmamasina ragmen 2003 yilina
kiyasla daha olumlu bir seyir takip etmistir.

Bu cimleden olarak i¢ piyasa satiglarinda bir yil evveline gére %15’ler civarinda bir artis
saglayip, Uretimimizi tam kapasite calistirarak i¢ satislardan artakalan malimizi cografi
konumumuzun da bize sagladigi imkanlari degerlendirerek dinya piyasalarina ihrag ettik.
Yillik karimiz 38 trilyon TL civarinda brat, 32 trilyon TL. civarinda net olarak gergeklesti.
Bunu bir yil evvelimizle mukayese ettigimizde %50’lik bir arti fark elde etmis oldugumuz
goOrulmektedir.

Burada siz degderli ortaklarimiza vermek istedigim en buyuk mujde kendi yoneticilerimiz ve
calisanlarimizin emegi ile gergeklestirdigimiz yatinmlarimizin tamamlanip, Uretime
gectigimiz haberini iletmektir.

Evet degerli ortaklarimiz; gecen vyilki faaliyet raporumuzda surdirmekle gurur
duydugumuzu belirttigimiz ve klinker kapasitemizi %100 arttiran yatirrmlarimizla, yine Nuh
Enerji olarak 60 Megavatlik yeni enerji santralimizin yatirmlari tamamlanmis olup,
klinkerde iki aydan beri ginden glne artan bir tempo ile Uretim baslatiimigtir. Yeni
santralimizin Enerji Uretimi de kismen devreye girmistir.

Yatirnimlara bagladigimiz iki yil dncenin genel kurulunda ortaklarimiza yatirim surecimizde
dahi, yilhk kér payl dagitimina devam edece@imizi vaat etmigstik . Bunu gecen sene
gerceklestirdik, bu senede s6zimuizu tutmak imkanina kavustugumuzu Nuh Cimentonun
degerli ortaklarina memnuniyetle iletmek istiyoruz.

Diger taraftan; Nuh Cimento artik Turkiye de tek Unite olarak Ulkenin en buylk gimento
fabrikasi kimligine kavusmusg bulunmaktadir. Ayni kriterlere gore belki de Avrupa’nin bile
bir numarasi olmus bulunuyoruz.

Kurumlagsma yolunda 6nemli mesafeler kat ettik. Bu konuda Yénetim kurulumuzun dirayetli
tavri Nuh Cimentonun yarinlari igin en buyuk guvenceyi olugturmaktadir.

Yonetim kurulumuz ile Genel mudurimuz, mudurlerimiz, seflerimiz ve c¢alisanlarimizia
global pazarlarin gugli rekabeti icinde basariya kilitlenmis bulunmaktayiz.

En buyuk gu¢ kaynagimizda siz degerli ortaklarimizdir.

Saygilarimizla,

Atalay SAHINOGLU

Yonetim Kurulu Bagkani



