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C l M SA 2020/12 2021/12 2022/12 2023/12 2024/12 2025/3 2024/3 FARK
Cimento 1,799,154,518 3,321,731,082 19,055,319,000 25,592,767,000 21,513,864,000 5,851,263,000  6,021,562,000 -3%
maliyet -1,334,717,929 -2,655,676,545 -16,862,977,000 -20,380,723,000 -16,550,715,000 -4,844,695,000 —5,249,497,000-

CIMSA 1.¢eyrek bilangosu yayimlandi; BRUT KAR 464,436,589 666,054,537 2,192,342,000 5,212,044,000  4,963,149,000 1,006,568,000 772,065,000

25.8% 20.1% 11.5% 20.4% 23.1% 17.2% 12.8%
Hazir Beton 277,144,444 423,639,222  1,765,067,000  4,011,447,000  4,963,149,000 1,629,640,000  1,330,670,000 22%
e  Satiglara geyreklik olarak baktigimizda gegtigimiz yilin ayni dénemine gére %21’lik o 'zfﬁfiﬁﬁﬁ 3;2;2‘;1% 15;233233 3;‘222;2323 “ﬁiiﬁﬁﬁﬂ ﬁ;ﬁggﬁ 1;223?332 24
artigla 8.9mlr TL olarak ve konsensus beklentinin hafif (zerinde gergeklestigini 1.2% 11.1% 10.7% 15.1% 10.1% 16.1% 15.5%
gormekteyiz. ; oo g mme mmwm
e Satis kinhmlarina baktigimiz zaman i¢c Pazarda daralma goriinlrken ihracat BRUT KAR 0 o o o 200394000 " 105.504.000 0
tarafinda Mannok satin aliminin pozitif katkilarini gérdigimiz bir dénem oldu. 155% 7.4% 0.0%
Uriin kinliminda ise gimento satislarinda %3’liik daralma géziikiirken briit kar Ml e e e o e IR
marjinda 1Q24’e gore 4.4pt'lik artisla %17.2 olarak gerceklesirken , hazir beton BRUT KAR 467,752,689 712,950,657 2,380,649,000 5817,516,000 5,665,774,000 1,374,410000 978,739,000 [IN40%
grubunda ise %22’lik giigli blylime ve briit kar marjinda 0.6pt’lik artigla %16.1 Britt Kar Marj % 2250 o0 sirli;:/:mwi o 204% 15.4% 13.3%
olarak gerceklestigini gérmekteyiz. Sektore baktigimizda 1Q24’e goére klinker Gimento 86.7% 88.7% 91.5% 86.4% 77.5% 65.7% 8L9%
Uretimi yatay seyrederken ¢imento Uretiminin %6 artmasi ve toplam ihracatta HazirBeton 13.3% 1.3% 8.5% 136% 17.9% 18.3% 18.1%
1Q24’e gore gimento ve klinker'in %6 artarak 5.25 m ton olarak gergeklesmesi Yap! Maizemeter 0.0% 0% 0% 0.0% 7% 160% 0.0%
CIMSA’nin glgli operasyonel performansini desteklemektedir. Yiksek KKO ve 202012 2021/12 2022112 2023/12 2024/12 2025/3 2024/3
Mannok’un satis hacimleri de 1Q25’e dahil edildiginde %15 hacimsel buylimeyi V.Iei Satistar ARSI LIALOES ARTINTSON ISR eI s 5’1°7’422;°§;-
pozitif bulmaktayiz. Y.dist Satislar 1150849175  2,304,626,565 10,218,735,000 12,472,456,000 16,817,565,000 6,407,250,000  2,797,910,000 [N
e Karlihga baktigimiz zaman 1Q24’e gére Mannok etkisi ve i¢ pazarda talepte hafif 48.9% 562% 44.5% 39.1% 54.5% 64.5% 354%
de olsa toparlanma ve glglu operasyonel yénetim sayesinde marjlarda toparlanma
gormekteyiz. Eskisehir GES santralinin(14.2MWp) de devreye alinmasiyla birlikte
Eskisehir fabrikasinin toplam elektrik tiketiminin %14’Gniin saglanmasi sonucu _
marijlara hafif de olsa 6niimiizdeki dénemde pozitif etki etmesini beklemekteyiz. CEVREKLIK
Sirket 1Q25'de 1.09mir TL FAVOK agciklarken piyasa beklentisine paralel sonuclar 2024/3 2025/3 2024/3 2025/3
getirmigtir. Sirket 1Q25'de 271M TL Net Kar agiklayarak piyasa beklentisinin %64 Satislar 7,352,232,000 8,904,782,000 Net Borg 3,790,595,000  18,143,196,000
asagisinda kalsa da bu sapmanin temel sebebinin yatirim faaliyetlerinden(sahol satis bilyiimesi% 21.12% 378.6%
hissesinin fiyat hareketlerinden kaynaklanan -681m TL olumsuz etki) meydana Briit Kar 978,739,000 1,374,410,000 Nakit 5,060,573,000 " 4,939,213,000
gelen zarar ile agiklayabiliriz, SAHOL etkisi arindiriidiginda tablonun olumlu yénde Ybrit 13.31% 15% -2.4%
degisecegini unutmamak gerekir. Net Kar 500,775,000 271,369,000 netborg/6zkaynal 0.18 0.73
%net kar 6.81% 3.05% 2025/3 beklenti 2025/3 %
Satis 8,904,782,000  8,569,000,000 | 4%

Beklentiye paralel satl§-fav6k beklenti altinda gelen net kar rakamini pOZitif EBIT% 3.62 3.86 FAVOK 1,093,967,000  1,073,000,000 2%

degerlendiriyoruz. Sirketin mannok satin alimi sonucu artan borglulugunun bu geyrek EBITDA% 10.86 12.29 NET KAR 271,369,000 760,000,000 [IIEGA%

de devam etmesini ve artan kaldirag oramini hafif negatif buluyoruz. Oniimiizdeki NET KAR% 6.81 3.05

donemde kentsel doniisiim ve altyapi projelerinin artmasiyla birlikte defansif

goriiniimiinii korusa da oniimiizdeki déonem konut sektoriinde son faiz karariyla Genel Y6n.Gid.% 9.03% 10.4%

beraber faiz dongiisii patikasinin 2 3 6telenmesinin konut sektoriine etkilerini ::;;ij"oag'G'd'% 0'511"6" 211/;

izleyecegiz.
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Cimsa Sirket Karti

200.00
Hisse Adi Cimsa 180.00
Sektor Cimento, Beton 160.00
Halka Aciklik Orani 45.0%
140.00
Kurulus Tarihi 16.12.1972
Yasi 52 120.00
Personel Sayisi 2,005 100.00
80.00
Fiyat & Getiri 60.00
Kapanis Fiyati 46.16 40.00
Gunlik Getiri -2.86 20.00
Haftalik Getiri -5.06
— 0.00
Aylik Getiri -9.25 o o o A o o o A> A> <2 <2 <2 <9
Goreceli Getiri -2.00 > & e QY & & K4 o e > & & >
~e ~e e ~e e e ~e ~e Ao ~e ~e ~e’ e
Yilhk En Duasuk - En Yiksek 28.74-56.69
Yillik Ortalama Fiyat 39.44 CMSA xu100

Ozet Bilanco Ozet Bilanco
2025/03 | 2024/12 |Degisim(%) J|  Items | 2025/03 | 2024/12 [2024/12 Degisim(%)

Kalemler

Doénen Varliklar 18,848 21,222 -11.19 Net Satiglar 8,905 28,151 28,151 -68.37 -68.37
Nakit ve Benzerleri 4,939 8,461 -41.62  Yurtici Satiglar 3,530 14,040 14,040 -74.85 -74.85
Stoklar 6,382 5,688 1220  Yurt Disi Satglar 6,407 16,818 16,818 -61.90 -61.90
Ticari Alacaklar 6,549 6,227 5.17 Diger Satiglar (o] (o] (o] ad ad

Duran Varlklar 51,052 53,185 -4.01 Satslarin Maliyeti 7,530 22,106 22,106 -65.94 -65.94
Maddi Duran Varlklar 30,228 30,938 -2.29 iskontolar 41491 367.67 367.67 12.85 12.85
Maddi Olmayan Duran Varlklar 14,094 15,178 -7.14 indirimler 0.00 0.00 0.00 ad ad

Aktifler 69,900 74,407 -6.06 Brit Kar 1,374 6,044 6,044 -77.26 -77.26

Kisa Vadeli Yiikimlulikler 16,192 27,226 -40.53 Faaliyet Giderleri 1,031 2917 2917 -64.66 -64.66

Uzun Vadeli Yukiamlilikler 21,599 11,920 81.20 Esas Faaliyet Kari 344 3,127 3,127 -89.01 -89.01

Toplam Borg 37,791 39,146 -3.46 Amortisman 750 1,959 1,959 -61.70 -61.70

Net Borg 18,143 15,192 19.43 FAVOK 1,094 5,086 0 -78.49 ad

Sermaye 946 946 0.00 Vergi Oncesi Kar 504 3,905 3,905 -87.09 -87.09

Ozkaynaklar 24,959 27,235 -8.36 Ana Ortaklik Net Kar 271 2,688 2,688 -89.90 -89.90
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ik

o | 05w | ez oegn

Likidite
26.00
Cari Oran .16 0.78 0.38
Likit Oran 0.75 0.56 0.19 2100
Degerleme 16.00
FIK 17.75 16.39 136
11.00
PD/DD 1.75 1.62 0.13 \
FD/FAVOK 11.48 11.65 017 600  S——
Karlhihk 1.00
C")Zsermaye Kar||||g| 1.19 995 -8.76 25.09.2024 25.10.2024 25.11.2024 25.12.2024 25.01.2025 25.02.2025 25.03.2025 25.04.202!
Aktif Karlilik 0.49 4.14 -3.65 e F/K o5 Yillik Medlyan
Briit Kar Marji 1543 21.47 -6.04
Net Kar Mariji 3.05 9.55 -6.50 PD/DD
FAVOK Mariji 12.29 18.07 578 2.00
1.80
Biiyiime 1.60
Net Kar Biiyiime 458 -25.26 2055 150
FAVOK Biiyiime 36.98 -3.74 4072 %0
Ozsermaye Biiyiime 2091 1.61 19.30 838
Aktif Bilyiime 72.04 34.26 3778 020
0.00
Faahyet Etkmhgl 61?‘ Qﬁy 6‘9‘ Q"/b‘ 0’»& 0’1?‘ 6_1?‘ Q’f? Q’f? 6{? Q,{?
Stok Devir Hizi 481 5.62 -0.80 Qb/} 6\/} Q‘bf} 00;} \,0"\' \,'\/')' \’)«')' Q’»’} 0’1:'1' g’b')' Qb‘/}
N N\ N N4 > N N N Nd N N4
Alacak Devir Hizi 5.84 6.62 -0.78
Ticari Bor¢ Devir Hizi 537 3.70 1.66 ==PD/DD  ===5Yillik Medyan
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Yatirrm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhg kapsaminda
degildir. Yatinm danismanhdi hizmeti; araci kurumlar, portféy yénetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligi sézlesmesi
cergcevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir yatirnm aracinin alim satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize
uygun sonuglar dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.

Tum sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya cgikabilecek
hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIiRIMi
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
% +90 (212) 286 30 00/ 331
+90 (212) 286 30 50
Esentepe Mah. Ecza Sk. Safter is
Hani No:6, i¢c Kapt:7, Sisli/istanbul
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