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Hisse Bilgileri

Bloomberg / Bist Kodu
Rapor Ad:
Sirket Adi

Hisse Sektor

CIMSA:TI

CIMSA

Finansal Degerlendirme

Gimsa

Cimento, Beton

Rapor Tarihi 04.08.2026
Kapanig Fiyati - TL 44.96
Oneri AL
Hedef Fiyat - TL 65.5
Onceki Hedef Fiyat - TL 65.5
Getiri Potansiyeli - % %45.69
Piyasa Bilgileri

Piyasa Degeri - Milyon TL 42,514
Firma Degeri - Milyon TL 68,768
Hacim - Milyon TL 477
Halka Agiklik - % 45.00

Hisse ve Endeks Karsilastirmasi
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Finansal Bilgiler - Yillk 2024/6  2025/6 2026/6
Hasilat - Milyon TL 15,576 26,864 25,447
Briit Kar - Milyon TL 3,239 4,960 4,469
FAVOK - Milyon TL 2,774 4,212 4,192
Net Kar - Milyon TL 2,256 1,327 2,015

Finansal Bilgiler - Ceyrek 2024/6  2025/6  2026/6
Hasilat - Milyon TL 7,782 14,394 13,000
Brut Kar - Milyon TL 2,202 3,035 2,682
FAVOK - Milyon TL 1,959 2,749 2,700
Net Kar - Milyon TL 1,725 947 1,329

Carpanlar 2024/6  2025/6 2026/6
F/K (x) 6.95 17.53 11.75
5.99 8.17 8.61

FD/FAVOK (x)

04 Agustos 2026

Cimsa Cimento Sanayi Ve Ticaret A.S.

Cimsa Cimento, 26Q2'de 13,00 milyar TL hasilat, 2,62 milyar TL FAVOK
ve 1,58 milyar TL net kdr agikladi. Hasilat piyasa beklentisinin %0,4
altinda kalirken, FAVOK %3,3 ve ana ortaklik net kdr1 %75,1 iizerinde
gerceklesti. Tahminlerimize gére hasilat beklentimizle uyumlu, FAVOK
%2,7 ve ana ortaklik net kdri %51,9 lzerinde geldi.

Olumlu Gérdiigiimiiz Noktalar

*  FAVOK marji 153 baz puan artarak %20,15'e yiikseldi. Faaliyet
giderlerinin %13,0, personel giderlerinin %26,8 azalmasi ve ylksek
alternatif yakit kullanimi maliyet disiplinini destekledi.

* Konsolide satis hacmi %0,9 artti. Uluslararasi hacim, ABD'deki tesisin
katkisiyla %7,8 blyuyerek Turkiye'deki %6,8'lik daralmayi telafi etti.
Tirkiye'de tiketim ilk dort ayda %5,5 daralirken Cimsa bolgesel
pazardan daha iyi performans gosterdi.

* Cimsa Building Solutions B.V., 9,03 milyar TL hasilat, 1,27 milyar TL
faaliyet kari ve 911 milyon TL net kar Ureterek grup karlihigindaki
agirhigini artirdi.

* Enerji giderleri %6,4 ve satilan malin maliyeti %9,2 geriledi. Net
finansman gideri %22,4 azalarak 503 milyon TL'ye, finansal borg
31,06 milyar TL'ye indi.

* Mersin'deki CAC tesisiyle kapasite 131 bin tondan 197 bin tona
yukseldi. Eskisehir'deki WHR ve GES yatirimlariyla elektrik ihtiyacinin
%40'Inin 6z Uretimden karsilanmasi hedefleniyor.

Olumsuz Gérdigimuz Noktalar

*  FAVOK marjindaki iyilesmeye ragmen diger gelir ve giderler harig esas
faaliyet kari %10,4 gerileyerek 1,45 milyar TL'ye indi. Amortisman
giderindeki %10,1'lik artis ayrismada belirleyici oldu.

* Yurticisatis gelirleri %11,1, yurt disi satis gelirleri %9,1 geriledi.
Uluslararasi hacim artisina ragmen TL bazli ihracat gelirlerindeki
dUsUs fiyatlama baskisina isaret etti. Direkt hammadde ve malzeme
giderleri %30,6 arttI.

e Vergi 6ncesi karin %34,4'G 650 milyon TL'lik net parasal pozisyon
kazancindan olustu. Bu kalem dislandiginda vergi dncesi kar
blylumesi %40,3'ten %8,2'ye geriliyor. Net karin 254 milyon TL'si
azinlik paylarina ait oldugundan konsensis karsilastirmasinda 1,33
milyar TL ana ortaklik net kari esas alinmali.

* ilk yarida isletme faaliyetlerinden 1,59 milyar TL nakit ¢ikisi
gerceklesirken, serbest nakit akisi 3,83 milyar TL negatif oldu. Nakit
pozisyonu 11,47 milyar TL'den 4,81 milyar TL'ye geriledi. Sirket
tanimina gore net borg 24,57 milyar TL, kaldirag 2,54x seviyesinde
bulunuyor.

Genel Goriistiimliz: 26Q2 sonuglarini sinirli pozitif degerlendiriyoruz.
Beklentileri asan FAVOK, hacim artisi, finansman giderlerindeki diisis ve
yatirimlar olumlu tarafta one ¢ikiyor. Buna karsilik Trkiye
operasyonlarindaki daralma, faaliyet karindaki zayiflik, parasal kazang ve
donemsel vergi etkileri ile negatif serbest nakit akisi temkinli durus
gerektiriyor. Onimizdeki dénemde yurt ici talep, yatirimlarin marj
katkisi ve isletme sermayesindeki nakit baglanmasinin ¢ézllmesi takip
basliklari olacak. 12 aylik 65,50 TL hedef fiyatimizi ve “AL” 6nerimizi
koruyoruz.
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Aktifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Donen Varliklar 29.435 22.471 20.836 23.984 15% 24%
Nakit ve Benzerleri 11.466 5.136 5.717 4.805 -16% 5%
Ticari Alacaklar 9.211 8.743 8.047 9.874 23% 10%
Stoklar 7.992 7.319 6.362 8.066 27% 8%
Duran Varliklar 79.610 70.495 60.345 75.332 25% 76%
Finansal Yatirimlar 3.071 2.723 2.724 2.969 9% 3%
Maddi Duran Varliklar 50.541 45.684 37.049 49.007 32% 49%
Maddi Olmayan Duran Varlklar 22.514 19.096 16.855 20.298 20% 20%
Toplam Varliklar (Aktifler) 109.045 92.967 81.181 99.316 22% 100%
Pasifler (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Kisa Vadeli Yukiimlulukler 26.676 23.291 17.865 27.299 53% 27%
Kisa Vadeli Borglanmalar 4.819 3.961 3.777 3.735 -1% 4%
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 3.978 5.330 2.147 6.407 198% 6%
Ticari Borglar 10.070 7.266 6.970 10.342 48% 10%
Uzun Vadeli Yakumliiliikler 31.198 24.491 25.364 24.556 -3% 25%
Uzun Vadeli Borglanmalar 25.609 19.221 20.553 20.917 2% 21%
Toplam Yiikiimliilukler 57.874 47.782 43.229 51.856 20% 52%
Toplam Ozkaynaklar 39.123 34.761 29.006 37.400 29% 38%
Odenmis Sermaye 946 946 946 946 0% 1%
Gegmis Yil Karlari veya Zararlar 31.768 32.331 24.049 34.200 42% 34%
Net Dénem Kari veya Zarari 3.806 705 1.585 2.338 47% 2%
Toplam Kaynaklar (Pasifler) 109.045 92.967 81.181 99.316 22% 100%
Aktifler ve Aktif Biyiime Net Bor¢ ve Net Borg Biiyiime Ozkaynak ve 0zkaynak Biiyiime
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2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 202506 2026/06 2022/06 2023/06 2024/06 2025/06 2026/06
mm Aktifler (Mn TL) Aktif Biiyiime mmm Net Borg (Mn TL) Net Borg Bilyime mm Ozkaynak (Mn TL) Ozkaynak Bilyime
Gelir Tablosu (Mn TL) 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06 Deg. Dikey
Net Satiglar 45.907 11.632 26.864 25.447 -5% 100%
Satiglarin Maliyeti 36.915 9.962 21.905 20.979 -4% 82%
Briit Kar (Zarar) 8.991 1.670 4.960 4.469 -10% 18%
Faaliyet Giderleri 4.927 1.355 2.863 2.684 -6% 11%
Genel Yonetim Giderleri 4.364 1.191 2.545 2.355 -7% 9%
Pazarlama Giderleri 516 145 300 296 -1% 1%
Arastirma ve Gelistirme Giderleri 47 19 18 33 84% 0%
Net Esas Faaliyet Kari veya Zaran 4.065 315 2.097 1.784 -15% 7%
Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 1.976 367 1.255 721 -43% 3%
Esas Faaliyetlerden Diger Giderler 1.113 296 743 458 -38% 2%
Esas Faaliyet Kari veya Zarari 4.927 386 2.608 2.047 -22% 8%
FAVOK (Faiz,Amortisman,Vergi Oncesi Kar) 8.238 1.470 4.212 4.192 0% 16%
Finansman Gelirleri 690 253 415 353 -15% 1%
Finansman Giderleri 2.285 533 1.501 1.156 -23% 5%
Vergi Oncesi Kar veya Zarar 4.552 1.256 2.052 3.232 58% 13%
Ana Ortaklik Donem Kari veya Zarari 3.102 641 1.327 2.015 52% 8%
Net Satiglar ve Net Satis Biiyiime FAVOK ve FAVOK Biiyiime Net Kar/Zarar ve Net Kar Biiyiime
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mm FAVOK (Mn TL) FAVOK Biiyiime
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mmm Net Kar/Zarar (Mn TL) Net Kar Blyime
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Finansal Oranlar 2025/12 2026/03 2025/06 2026/06
Likidite Oranlar
Nakit Oran 43,0 22,1 32,0 17,6
Cari Oran 1,1 1,0 1,2 0,9
Faaliyet Oranlan
Stok Devir Suresi (Giin) 68,8 70,9 54,9 77,2
Alacak Devir Siiresi (Gin) 64,0 68,4 49,4 74,3
Ticari Borg Devir Siresi (Gin) 92,8 65,4 48,8 87,8
Nakit Dondirme Stresi (Glin) 40,0 73,9 55,4 63,8
Finansal Yapi Oranlari
Donen Varliklar / Aktifler 27,0 24,2 25,7 24,1
Duran Varlklar / Aktifler 73,0 75,8 74,3 75,9
Toplam Borg / Aktifler 53,1 51,4 53,2 52,2
Toplam Borg / Ozsermaye 147,9 137,5 149,0 138,7
Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL) -10.574,6 170,6 1.377,3 -9.945,8
Yabanci Para Net Pozisyonu / FAVOK -128,4 2,1 17,0 -121,0
Net Borg (Milyon TL) 22.941,2 23.376,1 20.760,6 26.253,9
Net Borg / FAVOK (Yillik) 2,8 2,8 2,6 3,2
ihracat Orani (%) 63,8 71,9 65,9 69,7
Karhlik Oranlari
Aktif Karliligi 3,1 0,8 2,1 2,2
Aktif Karlihigi (Yillik) 3,1 4,2 4,1 4,2
Ozsermaye Karlihig 8,7 2,1 5,2 6,1
Ozsermaye Karlihg (Yillik) 8,7 11,3 10,1 11,4
Esas Faaliyet Kar Mariji 8,9 2,7 7,8 7,0
Esas Faaliyet Kar Marji (Yillik) 8,9 8,6 9,1 8,4
FAVOK Marij 17,9 12,6 15,7 16,5
FAVOK Marji (Villik) 17,9 18,0 16,8 18,5
Net Kar Mariji 6,8 5,5 4,9 7,9
Net Kar Marji (Yillik) 6,8 7,4 54 8,5

Net Bor¢ (Mn TL) Yabanci Para Net Pozisyonu (Mn TL)
32000 4000 2141 s
24000 ot 21273 229 29T m 0 ﬁ = . m = B -
18.067 18.143
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0 ~12000 2945
2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06 2024/06 2024/09 2024/12 2025/03 2025/06 2025/09 2025/12 2026/03 2026/06
Degerleme Oranlari | Karhlik Oranlan
Deéefi“(,:nss DD:g:rz Pgé F/K F A\f D / Fl\?ei Esas Faaliye.t FAVO!( Net Ka'r ﬁzsevr. Aktif Ylllfl?\(ll\on: Ceyr:l?\(ll\ollz Yumzt(::r: (;eyrtit(ll\(/?r:
L) (L) OK sats Kar Marji  Marji  Marji Karlihg Karlihk ) TL) TL) TL)
CIMSA 42.513,78 50,19 1,14 11,22 8,37 1,55 8%  18% 9% 6% 2% 8.218 2.700 3.790 1.329
OYAKC 98.594,38 0,00 1,42 13,04 6,49 1,65 - - - - - - - - -
BTCIM 27.286,20 0,00 1,15 - 31,82 2,31 - - - - - - - - -
BSOKE 54.560,00 0,00 4,06 - 246,85 10,01 - - - - - - - - -
AKCNS 45.200,65 0,00 1,66 71,36 12,81 1,83 - - - - - - - - -
NUHCM  33.272,31 0,00 1,46 451,44 8,83 1,66 - - - - - - - - -
LMKDC 12.057,96 0,00 1,44 6,94 3,05 1,16 - - - - - - - - -
GOLTS 5.121,00 0,00 0,49 13,53 9,93 1,09 - - - - - - - - -
KONYA 17.714,95 0,00 3,69 86,13 22,86 2,88 - - - - - - - - -
BUCIM 7.500,00 0,00 0,44 - 917 0,97 - - - - - - - - -
Cimento, Beton Ort. 1,53 18,59 9,91 1,06 6% 11% 5% 9% 2% = = = =
Xu100 1,34 19,38 12,80 1,20 6,0% 10,4% 53% 10,6% = = = = =
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Tarafindan Hazirlanmistir.

Bizi sectiginiz icin tesekkurler.

I Q iRTIBAT BUROLARIMIZ
Ankara irtibat Biirosu
Q GENEL MUDURLUK ic’)\litﬁngu Caddesi No:2 Kog Kuleleri B Blok No:16 S6gut6zu Cankaya/
istanbul Genel Miidiirliik Merkez Ofis Denizli irtibat Biirosu
Yamanevler Mahallesi Ahmet Tevfik lleri Caddesi Gazi Mustafa Kemal Bulvari Bina No: 53 Kat:4 Bagimsiz Bolum
No0:22-26 I¢ Kapi No:49 Umraniye / Istanbul Pamukkale/DENIZLI
e Isparta irtibat Biirosu
Q SUBELERIMiZ P

Celebiler Mahallesi, Cadde 112, No:7, ic Kapi No: 11, 32000 Merkez/

i ISPARTA

Istanbul Sanyer Sube ; 5 i ..

Sariyer Mahallesi Meserburnu Caddesi No: 25 Sariyer / ISTANBUL Istanbul Bagdat, cac,ldeS' Irtibat Birosu o
Corum Sube Feneryolu Mahallesi Gazi Muhtar Pasa Sk. No:59 Feneryolu Sitesi

S Goms g : D:204 K:2 Kadikéy/istanbul
Gulabibey Mahallesi, Egridere Sokak No:17 Merkez / CORUM h ey a5
Istanbul Gokturk Irtibat Birosu

Goktirk Merkez Mah. istanbul Cad. Telekom Sk. No:2 i¢ Kapi No: 36
34077 EyUpsultan/ISTANBUL

Istanbul Maslak Irtibat Birosu

Maslak Mahallesi, Tasyoncasi Sokak T4a Blok

Kat: -1 NO: 256 Maslak 34485 Sariyer / ISTANBUL

Izmir Irtibat Blrosu

Mansuroglu Mah. 1593/1 Sok. Lider Centrio C Blok No:6 K2:D17
Bayrakli/iZMIR

Gaziantep Irtibat Biirosu

Batikent Mah. Kirsat TUzmen Bulvari 9075 Sok. Trio Terrace Kat : 1B
Blok NO:31 Sehitkamil/GAZIANTEP

Konya Irtibat Biirosu

Musella Baglar Mah. Kule Cad. Kule Plaza is Merkezi K:13 N:2/18
Selcuklu/KONYA

Mersis No: 0010056453000026

Sermaye Piyasasi Kurulunun “Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar” Hakkinda Tebligi
Uyarinca Yayinlanmasi Zorunlu Olan

Burada yer alan yatinm, bilgi, yorum ve tavsiyler yatinm danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan
kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiveler ise genel niteliktedir. Bu tavsiveler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm kararn verilmesi
beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ahlatciyatirim.com.tr arastirma@ahlatciyatirim.com.tr
ahlatci_yatiri n tiri 444 0 968
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