Hisse Senedi / Blyiik Sirket / Cimento

Cimsa

2026 1.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Ciro yillik bazda yatay, yurtdisi biiyiime ile desteklenirken zayif yurtici talep
baski yaratiyor. Cimsa 1C26’da beklentilere paralel (is Yatirim: 11.595 mn TL;
Konsensilis: 11.591 mn TL), yilik bazda yatay (-%0,2) 11.632 mn TL gelir
acikladi. Uluslararasi hacimlerdeki artis (+%10,9 YoY), deprem sonrasi talebin
normallesmesiyle zayiflayan yurti¢i hacimlerdeki daralma (-%6,8 YoY) ile
dengelenirken ABD’deki 6glitme tesisi katkisi ve artan ticaret hacmi sayesinde

konsolide hacimler yillik %2,0 blyuda.

Briit kar fiyat baskisi ve maliyet dinamikleri nedeniyle geriledi. Briit kar yillik
%7,2 dustsle 1.670 mn TL'ye gerilerken, brit marj %14,4’e indi (1C25: %15,4).
Devam eden fiyat baskisi ve zayiflayan yurtigi satis karmasi dislisiin ana sebebi
olurken operasyonel verimlilik artisi bu etkiyi sinirlh 6lglide dengeleyebilmis
goziikuyor.

FAVOK dayanikli kaldi, verimlilik ve enerji optimizasyonu destekledi.
Beklentilerle uyumlu olarak (is Yatirim: 1.497 mn TL; Konsensiis: 1.466 mn TL),
FAVOK yillik %2,7 artisla 1.470 mn TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK marji 35
baz puan artisla %12,6’ya yikseldi. Yenilenebilir enerji yatirnmlari, artan
alternatif yakit kullanimi ve hedge stratejileri operasyonel karliligi
desteklerken, zorlu talep ortamina ragmen dayanikh bir performans
sergilendigi gozikuiyor.

Net kar giiclii artis gosterdi. Artan parasal kazang ve finansman giderlerindeki
diisiis ner karin artmasinda etkili oldu. Beklentilerin tizerinde (is Yatirnm: 629
mn TL; Konsensiis: 572 mn TL), Cimsa 1C26’da 705 mn TL net kar agikladi (yillik
+%56). Net kar marji 2,2 puan artisla %6,1’e ylkseldi. Bu performans, artan
parasal kazanglar ve azalan net finansman giderleriyle desteklenirken, yikselen

vergi giderleri iyilesmeyi kismen sinirladi.

Artan borgluluk ve negatif serbest nakit akisi. Net bor¢ 1C26 itibariyla 22,0 mir
Tl'ye yilkselirken, kaldirag orani 2,42x seviyesine ¢ikti. Bu artista isletme
sermayesi kaynakli nakit cikislari ve zayif nakit Giretimi etkili oldu. Ote yandan,
Yatinm Harcamalari/satis oraninin %4,6’ya gerilemesi, blylik yatirimlarin

tamamlanmasiyla yatirirm harcamalarinin normallestigine isaret ediyor.

IS YATIRIM

30/04/2026

AL

Yiikselme Potansiyeli 40%

Fiyat Bilgileri TL
Kapanis 57.20
12 Aylik Hedef Fiyat* 80.28
12 Ayhik Onc.Hedef Fiyat 80.28
Piyasa Degeri (mn) 54,088
Halka Agik PD (mn) 24,377
Ort. islem Hacmi (3Ay) 528.4
Hisse sayisi (Adet mn) 946
Takas Saklama Orani (%) 45
Yabanci Orani (%) 11
Fiyat Perf. (%) 1Ay viligi 12Ay
TL 19.5 24.9 25.8
ABD S 17.9 19.0 7.3
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1



Cimsa
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Ortaklik Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Haci Omer Sabanci Holding
Diger

Akgansa Cimento Sanayi Ve Ticaret A.S.

Operasyonel / Stratejik Gelismeler

54.54 Cimento, hazir betonimalati ve ticareti.
36.48
8.98

Yurtigi talep, glicli baz etkisinin ardindan 2026 basinda belirgin sekilde zayiflarken, ihracat tarafinda da yillik bazda

zayiflama gozlendi. Uluslararasi operasyonlar bliyimenin ana sirikleyicisi olmaya devam etti; 6zellikle ABD’deki

ogltme tesisi ve ticaret faaliyetleri 6ne ¢ikti. Alternatif yakit kullanimi tim bolgelerde giigli artis gosterdi (Turkiye:

%25, Bufiol: %31, Mannok: %77) ve maliyet verimliligini destekledi.

Yorum: Cimsa, 1GC26’da uluslararasi operasyonlarin katkisi ve operasyonel verimlilik artisi sayesinde dayanikli bir

performans sergiledi. Ancak, zayif yurtici talep ve fiyat baskisi marjlar lzerinde baski yaratmaya devam ediyor, bu

durum ozellikle briut karhhktaki gerilemede net sekilde goriliyor.

Net kar tarafinda ise, parasal kazang ve disen finansman giderlerinin destegiyle glicli net kar artisi elde edilmesi,

kar kalitesini olumlu etkiledi. Buna karsin, bilango tarafinda artan kaldirag ve negatif serbest nakit akigi kisa vadeli

risk unsuru olarak 6ne gikiyor.

Genel olarak, operasyonel dayaniklilik korunmakla birlikte, talep zayifligi ve marj baskisi yukari yonli potansiyeli

sinirliyor. Net karin beklentileri asmasi nedeniyle piyasa tepkisinin notr-hafif pozitif olmasini bekleriz.

1Q26 FINANSALLARI

Ciro
Briit Kar

Briit Kar Marji
Faaliyet Giderleri

Faaliyet Gideri/Ciro
Faaliyet Kari
FAVOK*

FAVOK Marji
Finansman Gelir (Gider), net
Parasal Kazang (Kayip)
VOK

VOK Marji
Vergi Gelir/ Gider
Net Kar

Net Kar Marji

Ozet Finansallar

11,632
1,670
14.4%
-1,355
-11.6%
315
1,470
12.6%
-280
1,240
1,256
10.8%
-551
705
6.1%

11,653
1,799
15.4%
-1,349
-11.6%
450
1,432
12.3%
-409
945
660
5.7%
-208
452
3.9%

Y/Y a

Ceyreksel

12,505
2,471
19.8%
1,718
-13.7%
753
2,400
19.2%
-360
363
1,081
8.6%
-80
716
5.7%

-7%
-32%
-5.4ppt
-21%
-0.2ppt
-58%
-39%
-6.6ppt
-22%
242%
16%
2.2ppt
586%
2%
0.3ppt

Piyasa
1C26T

11,591

572
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is Yat.
1C26T
11,595

629
5.4%

*FAVOK tanimi sirkete aittir.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanlig sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S.
sorumlu degildir.

Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




