Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye
CIMSA
Tas, Toprak
£41,492,537.20
$55,295,263.20

Hisse Kodu

Sektor

Piyasa Degeri(Bin TL)
Firma Degeri(Bin TL)

Son Kapanis Fiyati(TL) 43.88
Hedef Fiyat(TL) 57.50
Tavsiye : AL
Potansiyel Getiri(%) 31.04

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varhklar

£19,282,109.00
£48,322,018.00
£24,736,960.00
£10,830,097.00
£24,745,298.00
£28,150,518.00
£22,106,374.00

£6,044,144.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilikler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK $5,086,354.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £2,687,840.00
FD/FAVOK : 10.87
F/K : 15.44
PD/DD 1.68
0z Sermaye Karliligi 10.43

Kar Marjlari
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Cimsa Cimento

Sirketin FAVOK Rakami Sinirli Azalmistir!

> Sirketin, 2024/12 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen
yilin ayni dénemine(2023/12) gbre 1,45 Milyar TL(yUzde
4,91) civarinda azalis gostererek, 28,15 Milyar TL
diizeyinde gergeklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; ayni
doénemler arasinda 1,68 Milyar TL civarinda(ytizde 7,06)
azalmis ve 2024 yilindaki toplam Satis Maliyeti 22,11
Milyar TL olmustur. Satislarin Maliyeti’'ndeki azalisin,
Hasilat tarafindaki azalistan daha fazla olmasi(+)
sonrasinda; sirketin Briit Kar rakami 226,6 Milyon
TL(ylzde 3,90) tutarinda sinirli artmis ve 6,04 Milyar TL
diizeyinde yer almistir. Sirketin Briit Kar Marji da; gegen
seneki ylizde 19,65 seviyesinden ylzde 21,47 diizeyine
yukselmistir(+).

» Sirketin Faaliyet Giderleri; gegen yilin ayni dénemine
gore yilzde 33,97 oraninda(739,7 Milyon TL) artmis ve
2,92 Milyar TL olmustur. “Faaliyetlerden Kaynaklanan
Net Kur Farklar’” alt kaleminin biiylik oranda etkiledigi
Diger Net Esas Faaliyet Gelirleri ise; 798,7 Milyon TL
dizeyinde azalmis ve 419,5 Milyon TL olarak
gerceklesmistir. Bu iki kalemden gelen 1,54 Milyar TL'lik
negatif etki sonrasinda, Brit Kar'dan gelen kismi
pozitiflik ortadan kalkmis ve sirketin Esas Faaliyet Kari;
1,31 Milyar TL(yUzde 27,00) azalisla 3,55 Milyar TL
dizeyinde yer almistir. Amortisman giderlerinin dahil
edilip, kur farki ve tek seferlik diger gelirlerin dahil
edilmedigi FAVOK rakami ise; senelik bazda sadece
197,4 Milyon TL(ylizde 3,74) diizeyinde azalmis ve 5,09
Milyar _TL civarinda gerceklesmistir. Bu gelimeler
sonrasinda; sirketin Esas Faaliyet Kar Marji ylizde 16,41
diizeyinden yiizde 12,60 seviyesine gerilerken, FAVOK
Marji ise; ylzde 17,85’den yiizde 18,07'ye yiikselis(+)
gostermistir.

TMS 29 Enflasyon Muhasebesinden Gelen Parasal Kazang;
Net Kardaki Azaligi Sinirlamigtir!

> Cari dénemde, sirketin Net Yatinm Faaliyet Gelirleri;
186,5 Milyon TL civarinda(2023/12; 600,4 Milyon TL)
gerceklesmistir. Net Finansman Giderleri ise; “Net Faiz
Giderleri”’nin etkisiyle 1,08 Milyar TL(gectigimiz yil 1,85
Milyar TL) olmustur. Cari donemde ortaya ¢ikan 850,2
Milyon TL'lik Vergi Gideri’ne karsin, TMS 29 Enflasyon
Muhasebesi uygulamasindan kaynaklanan 1,25 Milyar
TL tutarinda Net Parasal Pozisyon Kazanci elde
edilmistir. Bu gelismeler sonrasinda, sirketin Dnem Net
Kan; yizde 25,26 oraninda azalsla(-) 2,69 Milyar TL
civarinda gerceklesmistir. 2023 yilinda 3,60 Milyar TL
tutarinda Net Kar elde eden sirketin, boylece Net Kar
Marji da yiizde 12,15’den yiizde 9,55’e gerilemistir(-).
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

> Sirketin hasilat kirlhminda bélgesel dagilima baktigimizda;

* Gegen yilin ayni dénemine(2023/12) gbre; Yurt ici Satis Gelirleri yiizde 27,85 oraninda azalisla 14,04 Milyar TL
olurken, Yurt Disi Satis Gelirleri ise ylizde 34,84 oraninda artis gostermis ve 16,82 Milyar TL dlzeyinde gerceklesmistir.

> Hasilatin is kolu bazinda alt kirllimlarinda ise;

* ‘Cimento’ hasilati, 2023 yilina gore ylizde 15,94 oraninda disisle 21,51 Milyar TL olmustur(2023; 25,59 Milyar TL).

* ‘Hazir Beton’ hasilati, ylizde 33,16 oraninda artisla 5,34 Milyar TL olarak gergeklesmistir(2023; 4,01 Milyar TL).

* 2023 yilinda satis yapilmayan ‘Yapi Malzemeleri’ hasilati ise, 2024 yilinda 1,29 Milyar TL diizeyinde yer almistir.

> Diger 6nemli operasyonel gelismeler;

* 2024 yili sonu itibariyla konsolide net borg, Mannok satin almasinin finansman etkisiyle 13.22 Milyar TL seviyesinde
gerceklesirken, kaldirag orani ise 2.38x olmustur. Mannok’un tam yil FAVOK katkisi dikkate alindiginda, kaldirag orani
1.81x olmaktadir. Mannok, satin almanin gerceklestigi tarihten ilgili raporlama donemi sonuna kadar olan donemde
Sirket’in konsolide Cirosuna 73,4 Milyon Avro, FAVOK’iine 13,9 Milyon Avro ve Net Dénem Karina 7,9 Milyon Avro
katki saglamistir. (Eger Mannok, 1 Ocak 2024 tarihinden itibaren konsolidasyon kapsamina dahil edilmis olsaydi;

Grup’un konsolide Hasilatina, FAVOK’iine ve Net Dénem Karina katkisi bir seferlik giderler haric, sirasiyla 299,1 Milyon
Avro, 60,4 Milyon Avro ve 38,5 Milyon Avro olarak gerceklesmektedir).

v’ Agiklanan finansallar ve operasyonel gelismeler dogrultusunda degerleme modelimizde olusturdugumuz gelecege
déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 57,50 TL seviyesine revize ediyoruz
ve “TUT” olan tavsiyemizi de “AL”a ¢eviriyoruz.
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" . . Ceyreklik Yilhk
OZET BILANCO(Bin TL) 2024/12 2024/09 Degisim(%) 2023/12 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 19,282,109.00 27,922,996.00 -30.95 17,449,762.00 10.50
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,687,489.00 19,867,165.00 -61.31 9,105,525.00 -15.57
Ticari Alacaklar 5,657,831.00 4,031,231.00 40.35 3,385,066.00 67.14
Stoklar 5,168,066.00 3,645,669.00 41.76 4,130,951.00 25.11
Pesin Odenmis Giderler 427,544.00 272,624.00 56.83 413,832.00 3.31
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 86,511.00 21,636.00 299.85 135,923.00 -36.35
Diger Dénen Varliklar 198,437.00 52,556.00 2717.57 209,046.00 -5.07
DURAN VARLIKLAR 48,322,018.00 34,563,173.00 39.81 37,971,734.00 27.26
Maddi Duran Varliklar 28,109,253.00 22,043,820.00 27.52 22,421,192.00 25.37
Maddi Olmayan Duran Varliklar 13,789,886.00 6,518,034.00 111.57 7,744,559.00 78.06
Ertelenmig Vergi Varligi 2,111,900.00 1,670,565.00 26.42 1,882,434.00 12.19
TOPLAM VARLIKLAR 67,604,127.00 62,486,169.00 8.19 55,421,496.00 21.98
KISA VADELi YOKUMLULUKLER 24,736,960.00 23,176,348.00 6.73 12,816,266.00 93.01
Kisa Vadeli Borglanmalar 7,114,543.00 9,392,387.00  -24.25 3,617,954.00 96.65
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 6,756,635.00 7,581,805.00 -10.88 1,591,281.00 324.60
Ticari Borglar 6,646,185.00 3,634,928.00 82.84 4,618,651.00 43.90
Galisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 135,462.00 109,090.00 24.17 76,874.00 76.21
Diger Borglar 358,002.00 202,473.00 76.81 229,656.00 55.89
Tirev Araglar 66,520.00 13,236.00 402.57 24,210.00 174.76
Dénem Kari Vergi YukimlGlugu 88,148.00 87,477.00 0.77 68,223.00 29.21
Kisa Vadeli Karsiliklar 2,850,034.00 1,300,768.00 119.10 1,565,761.00 82.02
Diger Kisa Vadeli Yukimlilikler 544,119.00 738,966.00 -26.37 746,540.00 -27.11
UZUN VADELI YOKUMLULUKLER 10,830,097.00 7,641,865.00 4172 8,771,092.00 23.47
Uzun Vadeli Borglanmalar 7,619,037.00 6,043,215.00 26.08 7,274,724.00 473
Uzun Vadeli Karslliklar 434,661.00 234,235.00 85.57 257,620.00 68.72
Ertelenmisg Vergi Yukimlulugu 2,776,399.00 1,364,415.00 103.49 1,238,748.00 124.13
Diger Uzun Vadeli Yikimlilikler - - " #savijo! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 35,567,057.00 30,818,213.00 15.41 21,587,358.00 64.76
TOPLAM OZKAYNAKLAR 32,037,070.00 31,667,956.00 117 33,834,138.00 -5.31
ANA ORTAKLIGA AiT 6ZKAYNAKLAR 24,745,298.00 24,895,929.00 -0.61 26,803,448.00 -7.68
Odenmis Sermaye 945,591.00 945,591.00 0.00 945,591.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandiriimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - - 87,157.00 -100.00 - 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 2,755,974.00 - 1,349,312.00 104.25 773,916.00 -456.11
Yeniden Degerleme Artigi - 88,458.00 - 87,157.00 149 141,518.00 -162.51
Kar Yedekleri - 591,149.00 - 659,824.00 -10.41 - 796,188.00 -25.75
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,353,116.00 3,156,239.00 6.24 3,237,255.00 3.58
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 18,547,933.00 17,452,546.00 6.28 16,283,572.00 13.91
Net Dnem Kari veya Zarari 2,687,840.00 2,983,074.00 -9.90 3,596,322.00 -25.26
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 7,291,772.00 6,772,027.00 7.67 7,030,690.00 3.71
TOPLAM KAYNAKLAR 67,604,127.00 62,486,169.00 8.19 55,421,496.00 21.98

Kaynak: Finnet

OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/12 2024/09 Ceyreklik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 28,150,518.00 18,490,065.00  52.25 29,604,214.00  -4.91
SATISLARIN MALIYETI 22,106,374.00 14,104,550.00  56.73 23,786,698.00  -7.06
BRUT KAR (ZARAR) 6,044,144.00 4,385,515.00  37.82 5,817,516.00 3.90
GENEL YONETiM GIiDERLERI(-) 2,695,765.00 1,527,048.00  76.53 2,042,086.00  32.01
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 180,727.00 85,757.00  110.74 108,168.00  67.08
ARASTIRMA VE GELISTIRME GiDERLERI(-) 40,408.00 27,568.00  46.58 26,970.00  49.83
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIRLER 1,182,653.00 942,922.00  25.42 2,561,548.00  -53.83
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GiDERLER 763,166.00 416,555.00  83.21 1,343,385.00  -43.19
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 3,546,731.00 3,271,509.00 8.41 4,858,455.00  -27.00
FAVOK 5,086,354.00 3,898,052.00  30.48 5,283,793.00  -3.74
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 186,520.00 456,262.00  -59.12 600,424.00  -68.94
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 62,248.00  -100.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 3,733,251.00 3,727,771.00 0.15 5521,127.00  -32.38
FINANSMAN GELIRLERI 1,338,384.00 832,833.00  60.70 910,897.00  46.93
FINANSMAN GIDERLERI 2,420,213.00 1,689,813.00  43.22 2,756,914.00  -12.21
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 3,904,509.00 3,772,708.00 3.49 4,240,984.00 -7.93
DONEM VERGI GiDERI GiDERI/GELIRI 244,303.00 156,422.00  56.18 487,558.00  -49.89
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GiDERI 605,870.00 311,780.00  94.33 -691,342.00  -187.64
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 2,687,840.00 2,983,074.00  -9.90 3,596,322.00  -25.26

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI

Burada yer alan yatirnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalari ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhgi s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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