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Finansal Degerlendirme Raporu

Cimsa <CIMSA>

Cimento

Cimsa (CIMSA)'daki hedef fiyatimizi 61,20 TL'den 64,30 TL'ye yUkseltiyor ve coverage

listemizde tutmaya devam ediyoruz.

Cimsa, 2025 yilinin birinci ¢eyredinde beklentilerin Ustlinde 8,9 milyar TL ciro,
beklentilere paralel 1,1 milyar TL FAVOK ve konsensiis 760 milyon TL kar beklentisinin
altinda 271 milyon TL net kar acikladl. Aciklanan finansallar ciroda %21, FAVOK'te %37

artisa isret ederken, net kar %46 azald!.

Turkiye'de c¢imento tuketimi 2025 yili Ocak ayinda yilllk bazda %15 Ocak—Mart
doneminde Turkiye ¢imento ve klinker ihracati %6,1 artis kaydetti. Sirketin, 1C25'te
ceyrekte cirosundaki artis, hacimlerindeki organik artis ve Mannok etkisi ile artarken,
kurdaki yukselisin enflasyon altinda kalmasi uluslararasi operasyonlardan saglanan

katkiyi sinirladi.

Net kar tarafinin ise beklentilerin altinda kalmasi, sirket portfoyu tarafindan elde tutulan
SAHOL'deki hisse bazli baskidan kaynakli gergeklesti. Hisse senedi tarafindaki bu stregte

sirket finansallari yaklasik 680 milyon TL olumsuz etkilendi.

Sirketin borg stoku bir dnceki yilin ayni donemine gére %90 artti. Net finansal giderler de
yillik bazda %14 artarken, gegen yil Mannok'un satin alimina yonelik kullanilan kisa vadeli
képru kredisinin proje finansmani yoluyla Subat 2025'te yeniden yapilandirilmasi ile

toplam borcun vade dagilimin uzun vadeye yayildigi belirtildi.

Mannok etkisi ile Avrupa pazarinda glc artisi beklentimiz striyor. Mannok, irlanda, Kuzey
irlanda ve ingiltere’nin, cimento, yalitim, yapl malzemeleri ve plastik ambalaj Grunleri
entegre Ureticisi olarak 6ne ¢ikiyor. Mannok'un 2024 satislar kiriliminda satislarin %47'si
ingiltere'ye, %34’ irlanda'ya, %19'u Kuzey irlanda'ya gerceklesti. Mannok satislarinin, %
43'U ¢imento, %27 yalitim segmentinde gergeklesti. Cimento Ureticilerinin yurt iginde
satacagl ¢imento ve ¢imento yan UrUnlerinin yuksek baz ve yuksek faiz ortaminda
ekonomik aktivitelerdeki daralmasindan dolayr ve azalma beklentileri kapsaminda
cimento sirketleri arasinda ihracati yluksek olan firmalar arasinda CIMSA'nin 6n plana

cikmasini bekliyoruz.

Ayrica sirketin GES yatirrminin tamamlanmasi ile Eskisehir fabrikasinda maliyetlerin

dusebilmesi durumu ytkamluldklerin azalmasi agisindan sirket finansallarina da olumlu

yansiyabilir.

Cekince: Bu raporda yer alan her tUrlu bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandidi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari
ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatiim Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir
getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gortslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim
onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turlt
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun U¢tncu Kisilerin ugrayabilecegi her turli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolay!
info Yatinm Menkul Degerler AS. ile bagli kuruluslari, calisanlar, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirm bilgi,

yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanligi kapsaminda degildir.

Kaynak: Sirket Verileri, EQuityRT, Finnet
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Ozet Finansallar

CIMSA (mnTL) 2021
Net Satislar 16109
FAVOK 2778
Net Kar 4373

Ozkaynaklar 10.731
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info Yatinm Arastirma

Arastirma: +90 (212) 700-26 27
arastirma@infoyatirim.com.tr
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