Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

CIMSA

Tas, Toprak
£30,069,796.79
£33,220,038.79

Hisse Kodu

Sektor

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

Son Kapanis Fiyati(TL) 31.80
Hedef Fiyat(TL) 40.00
Tavsiye TUT
Potansiyel Getiri(%) 25.79

Ozet Finansal Bilgiler(Bin TL)
Donen Varliklar

£27,922,996.00
£34,563,173.00
£23,176,348.00

£7,641,865.00
£24,895,929.00
£18,490,065.00
£14,104,550.00

£4,385,515.00

Duran Varliklar

Kisa Vadeli Yiikiimliilukler
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar
Hasilat

Satislarin Maliyeti

Briit Kar (Zarar)

FAVOK £3,898,052.00
Donem Net Kari(Ana Ortaklik Paylari) : £2,983,074.00
FD/FAVOK : 6.09
F/K 6.53
PD/DD 1.21
Oz Sermaye Karlihg 27.74

Kar Marijlari

XU100 Kargilagtirmal Grafik
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ALNUSYATIRIM

GIRIS HESAP AC

Cimsa Cimento

Enerji Maliyetlerindeki Azalig; Faaliyet Karlarini Pozitif
Etkilemistir!

» Sirketin, 2024/09 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen
yilin ayni dénemine(2023/09) gére 1,53 Milyar TL(yUzde
7,65) civarinda azalig(-) gostererek, 18,49 Milyar TL
diizeyinde gergeklesmistir. Satislarin Maliyeti ise; “Eneriji
Giderleri”ndeki 1,96 Milyar TL tutarindaki azalisin biyuk
orandaki etkisiyle 2,23 Milyar TL civarinda(ylizde 13,64)
azalmistir(+). Satislarin Maliyeti’'ndeki azalisin, Hasilat
tarafindaki azalistan daha fazla olmasi(+) sonrasinda;
sirketin Brit Kar rakami 695,5 Milyon TL(ylizde 18,85)
tutarinda artmis(+) ve 4,38 Milyar TL dlzeyinde yer
almistir. Sirketin Briit Kar Marji da; gegen seneki yiizde
18,43 seviyesinden ylzde 23,72 diizeyine
yukselmistir(+).

» Sirketin Faaliyet Giderleri; gecen yilin ayni dénemine
gobre ylizde 21,80 oraninda(293,6 Milyon TL) artmistir(-).
“Faaliyetlerden Kaynaklanan Net Kur Farklar’” alt
kaleminin biylk oranda etkiledigi Diger Net Esas
Faaliyet Gelirleri de 303,0 Milyon TL dizeyinde
azalmistir(-). Bu iki kalemden gelen 596,6 Milyon TL'lik
negatif etki sonrasinda, Brit Kardan gelen pozitif etki
blylk oranda ortadan kalkmis ve Esas Faaliyet Kari;
sadece ylzde 3,12 oraninda artis ile 98,9 Milyon TL
olmustur. Amortisman giderlerinin dahil edilip, kur farki
ve tek seferlik diger gelirlerin dahil edilmedigi FAVOK
rakami ise; senelik bazda 484,6 Milyon TL(ylzde 14,20)
diizeyinde artmis(+) ve 3,90 Milyar TL civarinda
gerceklesmistir. Bu gelimeler sonrasinda; sirketin Esas
Faaliyet Kari ve FAVOK Marjlari; sirasiyla yiizde 15,85
diizeyinden yiizde 17,69 seviyesine ve ylizde 17,05’den
yuzde 21,08’e yikselis(+) gbstermistir.

TMS 29 Enflasyon Muhasebesinden Gelen Parasal Kazang;
Net Kara Pozitif Yansimigtir!

> Cari donemde, sirketin Net Yatirim Faaliyet Gelirleri;
456,3 Milyon TL civarinda gerceklesmistir(+). Buna
karsin, Net Finansman Giderleri ise; “Banka Kredileri
Faiz Giderleri” alt kaleminin biylk orandaki etkisiyle
857,0 Milyon TL diizeyinde gelmistir(-). Cari donemde
ortaya ¢ikan 468,2 Milyon TL’lik Vergi Gideri(-) ve 902,0
Milyon TL tutarindaki TMS 29 Enflasyon Muhasebesi
uygulamasindan kaynaklanan Net Parasal Pozisyon
Kazanci(+) kalemlerinin de mahsup edilmesi sonrasinda;
sirketin Donem Net Kari, ylizde 69,29 oraninda artisla(+)
2,98 Milyar TL civarinda gerceklesmistir. Gegen yilin ilk 9
ayinda 1,76 Milyar TL tutarinda Net Kar elde eden
sirketin, boylece Net Kar Marji da ylzde 8,80’den yiizde
16,13’e yikselmistir(+).
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Operasyonel Gelismeler, Beklentiler ve Hedef Fiyatimiz;

» Sirketin hasilat kirllimlarina baktigimizda;

s 2024 yilinin 3.Ceyreginde, gecen yilin ayni dénemine gore; Yurt ici Satis Gelirleri yiizde 8,34 oraninda artarken, Yurt
Disi Satis Gelirleri ise ylizde 23,28 oraninda azalis gostermistir. 2024 yilinin ilk 9 ayinda ise, gegen yilin ayni dénemine
gore; Yurt ici Satis Gelirleri yiizde 1,86 oraninda artarken, Yurt Disi Satis Gelirleri yiizde 14,03 oraninda azals
gostermistir.

* Sirketin Yurt Disi Satislar’ndaki azalis sektdr geneli icerisinde gorilen bir durum olup, Turk Cimento tarafindan
aciklanan gilincel sektor verilerine gore; Turkiye'nin ¢imento tiketimi, gectigimiz yilki biyik deprem felaketleri
kaynakh dusiik baz etkisi ile 2024 yilinin ilk yedi ayinda kiimulatif olarak bir énceki yila gore ylizde 17 oraninda
artarken, ayni ddnemde ihracatta yiizde 20 oraninda diisiis gériilmistir. i¢ tarafta, gecen yilin ilk ceyreginde meydana
gelen biylk deprem felaketleri; disik baz etkisi ile sektére dair pozitif katalizér olusturmasina karsin, kiiresel ve ic
tarafta yiksek faiz ortaminin insaat faaliyetleri Gzerinde olusturdugu asagi yonli baskilar ve kiiresel tarafta Cin
ekonomisine dair toparlanmanin gecikmesi ise; senenin kalani ve 2025 yilinin ilk ¢ceyregi icin sirketin operasyonel
faaliyetleri ve marjlar icin belirsizlik icermekte.

» 2024 Eylul sonu itibariyla konsolide net borg; 2.74 Milyar TL seviyesinde olup, gliclti karlihk sayesinde saglanan saglam
nakit yaratimi ile kaldirag orani saglikh bir seviyede, 0,50x olarak korunmustur. Kisa vadeli yikimlaluklerin aktif
toplamina oraniise 0,37 diizeyinde bulunmakta.

v’ Agiklanan finansallar ve operasyonel gelismeler dogrultusunda degerleme modelimizde olusturdugumuz gelecege
déniik projeksiyonlarimiz kapsaminda; sirket hisseleri icin 12 aylik hedef fiyatimizi 40,00 TL diizeyinde sabit
birakiyoruz ve “TUT” olan tavsiyemizi de koruyoruz.
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. . ) Ceyreklik Yillik
OZET BILANGO(Bin TL) 2024/09 2024/06 Degisimi(%) 2023/09 Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 27,922,996.00 13,406,591.00 108.28 7,249,367.00 285.18
Nakit ve Nakit Benzerleri 19,867,165.00 5,703,081.00 248.36 1,602,597.00 1139.69
Ticari Alacaklar 4,031,231.00 3,543,623.00 13.76 3,007,853.00 34.02
Stoklar 3,645,669.00 3,617,527.00 0.78 1,476,745.00 146.87
Pesin Odenmis Giderler 272,624.00 358,277.00 -23.91 82,895.00 228.88
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 21,636.00 15,651.00 38.24 18,396.00 17.61
Diger Donen Varliklar 52,556.00 121,769.00 -56.84 95,919.00 -45.21
DURAN VARLIKLAR 34,563,173.00 31,785,858.00 8.74 7,720,227.00 347.70
Maddi Duran Varliklar 22,043,820.00 19,500,737.00 13.04 2,655,376.00 730.16
Maddi Olmayan Duran Varliklar 6,518,034.00 6,033,222.00 8.04 244,264.00 2568.44
Ertelenmis Vergi Varligi 1,670,565.00 1,611,526.00 3.66 1,158,578.00 44.19
TOPLAM VARLIKLAR 62,486,169.00 45,192,449.00 38.27 14,969,594.00 317.42
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 23,176,348.00 10,486,698.00  121.01 4,442,679.00 421.68
Kisa Vadeli Borglanmalar 9,392,387.00 3,363,190.00 179.27 2,074,968.00 352.65
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 7,581,805.00 2,001,086.00 278.88 215,535.00 3417.67
Ticari Borglar 3,634,928.00 3,336,398.00 8.95 1,274,271.00 185.26
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 109,090.00 90,037.00 21.16 47,623.00 129.07
Diger Borglar 202,473.00 122,416.00 65.40 81,396.00 148.75
Tlrev Araglar 13,236.00 300.00 4312.00 - 0.00
Dénem Kari Vergi Yukumlaluga 87,477.00 30,935.00 182.78 140,164.00 -37.59
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,300,768.00 1,058,082.00 22.94 186,914.00 595.92
Diger Kisa Vadeli Yukumlilikler 738,966.00 324,469.00 127.75 368,028.00 100.79
UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 7,641,865.00 6,523,558.00 17.14 1,656,766.00 361.25
Uzun Vadeli Borglanmalar 6,043,215.00 5,056,138.00 19.52 1,211,574.00 398.79
Uzun Vadeli Karsiliklar 234,235.00 229,100.00 2.24 158,396.00 47.88
Ertelenmis Vergi YukimlalGgu 1,364,415.00 1,238,320.00 10.18 231,987.00 488.14
Diger Uzun Vadeli Yuktumlultkler - -7 #SAYI/0! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 30,818,213.00 17,010,256.00 81.17 6,099,445.00 405.26
TOPLAM OZKAYNAKLAR 31,667,956.00 28,182,193.00 12.37 8,870,149.00 257.02
ANA ORTAKLIGA AiT 6ZKAYNAKLAR 24,895,929.00 22,432,084.00 10.98 8,310,583.00 199.57
Odenmis Sermaye 945,591.00 945,591.00 0.00 945,591.00 0.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilmayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 87,157.00 - 82,704.00 5.38 - 26,262.00 231.87
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 1,349,312.00 - 593,199.00 127.46 734,649.00 -283.67
Yeniden Degerleme Artisi - 87,157.00 - 82,704.00 5.38 - 72,874.00 19.60
Kar Yedekleri - 659,824.00 - 643,157.00 2.59 734,407.00 -189.84
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 3,156,239.00 2,896,895.00 8.95 232,430.00 1257.93
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlan 17,452,546.00 16,024,329.00 8.91 4,172,615.00 318.26
Net Donem Kari veya Zarari 2,983,074.00 1,670,635.00 78.56 2,209,243.00 35.03
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR 6,772,027.00 5,750,109.00 17.77 559,566.00 1110.23
TOPLAM KAYNAKLAR 62,486,169.00 45,192,449.00 38.27 14,969,594.00 317.42

Kaynak: Finnet

m q . Ceyreklik Yilhk
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2024/09 2024/06 . 2023/09 L.
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 18,490,065.00 12,562,116.00  47.19 20,021,830.00 -7.65
SATISLARIN MALIYETI 14,104,550.00 9,949,412.00 4176 16,331,854.00  -13.64
BRUT KAR (ZARAR) 4,385,515.00 2,612,704.00  67.85 3,689,976.00 18.85
GENEL YONETIM GiDERLERI(-) 1,527,048.00 1,087,894.00  40.37 1,262,414.00 20.96
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GIDERLERI(-) 85,757.00 55,047.00  55.79 67,728.00 26.62
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 27,568.00 17,186.00  60.41 16,603.00 66.04
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GELIRLER 942,922.00 500,503.00  88.39 1,472,164.00  -35.95
ESAS FAALIYETLERDEN DIiGER GiDERLER 416,555.00 281,643.00  47.90 642,794.00  -35.20
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 3,271,509.00 1,671,437.00  95.73 3,172,601.00 3.12
FAVOK 3,898,052.00 2,237,246.48  74.23 3,413,419.00 14.20
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 456,262.00 512,074.00  -10.90 539,551.00  -15.44
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! -93,745.00  -100.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 3,727,771.00 2,183,511.00  70.72 3,618,407.00 3.02
FINANSMAN GELIRLERI 832,833.00 499,906.00 66.60 503,595.00 65.38
FINANSMAN GiDERLERI 1,689,813.00 943,922.00 79.02 1,766,328.00 -4.33
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 3,772,708.00 2,385,034.00 58.18 2,380,980.00 58.45
DONEM VERGI GIDERI GiDERI/GELIRI 156,422.00 73,832.00  111.86 406,839.00 -61.55
ERTELENMIS VERGI GELIRi/GIDERI 311,780.00 218,607.00  42.62 74,611.00  317.87
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 2,983,074.00 1,819,649.00 63.94 1,762,136.00 69.29

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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