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CIMSA (EP) 3C26 Finansal Sonuclar — Notr

3C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 14,917 13,595 14,799
FVAOK (TLmn) 3,030 3,023 3,057
FVAOK Mariji 20,3% 20% 21%
Net Kar (TLmn) 1,773 1762 1714

3C26 sonuclari beklentilere paralel

CIMSA bu ceyrekte piyasa beklentisi olan 1762mn TL net karla uyumlu 1.773mn TL net kar (y/y
%38, ¢/¢c %26) acikladl. Bu ceyrekte 152mn TL'lik ertelenmis vergi geliri ve 527mnTL’lik net
parasal kazang net kari destekledi. Boylece 9A26 donemde net kar yillik %28 artisla 3.9mir TL'ye
yukseldi.

FVAOK bu ceyrekte piyasa beklentisi olan 3023mn TL'ye paralel 3031Tmn TL seviyesinde
gerceklesmistir. FAVOK marji yillik bazda 0,8 puan gerileyerek %20,3 olmustur. FVAOK
marjindaki daralmada yUkselen petkok fiyatlari ve artan maliyet baskisi etkili olmustur.

Hasllat reel olarak yillik %2 (¢c/¢ +%9) artisla 14.9mlr TL seviyesinde gerceklesmistir. Sirket'in
konsolide satis hacimleri yillik bazda %1 oraninda artarken yurt disi satislar yillik bazda +%13.3
degisimle konsolide satis hacmini desteklemistir. Ote yandan gérece zayif yurt ici talep nedeniyle
yurt ici satis hacmi yillik %10.9 gerileme kaydetmistir.

Sonuclara nétr piyasa tepkisi bekliyoruz

Bilanco tarafinda Eylul 2026 itibariyla Cimsa'nin konsolide net borcu 23.966mn TL (2C26:
24.57Tmn TL) seviyesinde gerceklesmis, kaldirag orani ise 2,36x (2C26: 2.54x) olmustur.
Ozkaynaklar bir 6nceki ceyrekteki 39.4mlr TL'ye kiyasla 40.8mir TL'ye yukselmistir.

Sonuglarin beklentilerle uyumlu olmasi nedeniyle noétr bir piyasa tepkisi beklemekteyiz.. CIMSA
icin 64.3TL/hisse hedef fiyat ve Endekse Paralel Getiri (EP) tavsiyemiz bulunmaktadir.

Siniflandirma: Acik
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Cimsa Ozet Finansal Sonuglar

(mnTL)

Satis Gelirleri

Brut Kar (Zarar)

Faaliyet Kari

FVAGK

Net Diger Gelir/Gider

Yatirim Faal.Gelir/Gider

Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)

VOK

Vergi Geliri (Gideri)

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi

Esas Faaliyet Ile llgili Olusan Nakit

Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Mariji

Faaliyet Kar Marji

FVAOK Marji

Net Kar Mariji

3G25
14,582
3,151
1989
3,083
98
-338
523
1,098
2,272
-344
1,646
-21,273
-8,959
4,002
54,107

21.6%
13.6%
21.1%
13.2%

Yatirim
4G¢25 1G26
14,127 13,141
2,791 1,886

851 356
2,71 1,661
509 81
-213 -102
74 1,084
410 1,400
1,221 1,419
-91 -623
809 724
-24,219 -23,376
-7,530 -8,796
6,380 -3,200
54,021 51,048
19.8% 14.4%
6.0% 2.7%
19.2% 12.6%
8.0% 6.1%

2G26
13,724
2,831
1528
2,765
197
13
155
686
1,993
-321
1,403

-26,254

-7.599
2213
50,104

20.6%
1M.1%
20.1%
12.2%

3G26
14,917
3124
1735
3,030
481
80
105
527
2,400
-184
1,773

-25,835

-8,799
2,561
51,715

20.9%
11.6%
20.3%
14.9%

Arastirma
Degisim
9A25 9A26 3C26/3C25 3G26/2C26
42,943 41,781 2% 9%
8,386 7,842 -1% 10%
4,202 3618 -13% 14%
7,530 7,457 -2% 10%
564 758 389% 144%
-1,059 92 m.d. -30%
731 1,344 -80% -32%
2,378 2,613 -52% -23%
4,438 5,812 6% 20%
-837 -1,128 m.d. m.d.
3,047 3,900 8% 26%
-21,273 -25,835 md. md.
-8,959 -8,799 m.d. m.d.
4758 1574 -36% 16%
54,107 51,715 -4% 3%
19.5% 18.8% -0.7 puan 0.3 puan
9.8% 8.7% -2 puan 0.5 puan
17.5% 17.8% -0.8 puan 0.2 puan
8.4% 11.2% 1.6 pp 2.7 pp

Analist: Kasim Emre Duman
+90 2123841270
(AsimDu@ . .

9A26/9A25
-3%
-6%
-14%
-1%
35%
m.d.
84%
10%
31%
m.d.
28%
m.d.
m.d.
-67%
-4%

-0.8 puan

-1.1 puan

0.3 puan
2.8 pp
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nin Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan secilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoéy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirlarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portfoy ve Model Portféy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérustini yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Ciftgi Towers Kule 1,
34340 Besiktas / Istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40
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