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YAT
S AEL Cimsa Cimento — CIMSA - Notr
Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $) Sektorin en iyisi bile yatay
F/K
FD/FAVOK Cimsa Cimento, 2026 1.ceyrekte 11,63 milyar TL hasilat, 1,47 milyar TL
PD/DD FAVOK, 641 milyon TL net kar ile tahminlerimize paralel sonug paylasti.
Hisse Sayisi (mln lot) (Piyasa Beklentisi:11,65 milyar TL hasilat, 1,48 milyar TL FAVOK, 563
FDPO (%) milyon TL net kar/Pusula Yatirrm:11,63 milyar TL hasilat, 1,47 milyar TL
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) FAVOK, 601 milyon TL net kar)
60,00 15.500,00 Sektor icin ilk ceyrek acikca zayif gecti dedik. Cimento sektori ic tarafta
14.500,00 ilk ceyrekte hem deprem bolgesinin yiiksek baz etkisi hem de
25,00 13.500,00 ortalamalar iizerinde siiregelen yagis ve soguk hava kosullar kaynakh
12.500,00 . . . . "
50,00 11.500.00 duraksayan ingaat faaliyetleri kaynakli zayif bir cerceve gecirdi.
45,00 10:500:00 Detaylandirmak gerekirse yalnizca Ocak ayinda TURKCIMENTO tarafindan
9.500,00 yayimlanan sektor verilerine goére, 2026 yih Ocak ayinda klinker
4000 8.500,00 iretiminde 6nceki yila kiyasla %7 artis ile toplam 6,7 milyon tonluk bir
2 8 8 28 8 =z & 8 tiretim kaydedilmistir. Ayni dénemde ¢imento iiretiminde gecen yila
N N N N N N N N e ee . .
S 2 8 8 8 ¢ ¢ 8 kiyasla %27,7 disius yasanmistir ve yaklasik 4,6 milyon ton ¢cimento
o e e e uretimi gerceklesmistir. 2026 yili Ocak ayinda 6nceki yila gére i¢ satiglar
e C|MSA e X U100 %30,8 diisis ile toplam 3,7 milyon ton olarak gerceklesmistir. 2026 yili
Ocak ayinda 2025 yilinin ayni donemine goére ¢cimento ihracati %25,6
ORTAKLIK YAPISI % azalarak 0,8 milyon ton olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde klinker
ihracati ise %57 azalarak toplam 0,2 milyon ton olarak kaydedilmistir.
Sirketlerle yaptigimiz gériismelerde Subat ve Mart aylarinin da zayif
gectigini degerlendiriyoruz. Nisan ayinda da benzer gériinim siruyor.
CIMSA GUNLUK  AYLIK 12AYLIK Gelir biiyiimesi yatay seyretti. istiraki AFYON'da dahi yurt disi etkisi ile
Getiri (TL) 1,51 18,30 25,83 pozitif reel blylme takip edilirken sirket konsolide ettigi Mannok katkisina
Getiri (5) 1,44 16,49 7,35 ragmen %0,2 daralma ile 11,63 milyar TL gelir elde edildi. 2.ceyrek icin
Getiri (XU100-Rolatif) 1,64 5,59 -29,31 de genel gorinim ozellikle ihracat kisitlamalarinin da on plana
i atilmasiyla birlikte zayif 6ncii gériiniim sunuyor.
Ceyreklik 2025/12 2026/03
Yillik . 2025/03 2026/03 Operasyonel karlilik amortisman faktorii ile biyidii. Esas faaliyet
Eru: Ear ’\Mﬂar!' gz//"; 1:;’; 132? tarafinda %30 gibi giicli daralma takip edilirken FAVOK amortisman
rut Kar Marji (C% , , - . -
FAVOK Marjt (Y%) 17.72 18,04 tarafinda %1 ?,6 artisla birlikte FAVOK ilk gey.rekte %?,7:rt|§Ia 1,4? m!Iyar
FAVOK Marji (C%) 19,00 12,64 TL oldu. Ma?Iar tarafinda 40 baz puan genisleme ile %12,6 seviyesinde
Net Kar Marji (Y%) 8,20 7,38 gerceklesti. Onliimuizdeki donemde %12 uzeri kalicithgini 6nemsiyoruz.
Net Kar Marji (C%) 5,88 5,51 e .. . "
Net Borc (min TL) 18.143,20 23.376,10 Net kar tarafinda gecen senenin diisiik baz etkisi var. 295 milyon TL'lik
isletme Sermayesi (min TL) 2.685,99 3.647,97 net parasal kazang faktorii ve varliklarin yeniden degerlenmesi faktori ile
Cari Oran 1,16 0,96 net kar yillikta gicli bliylimus olarak goriilse de etkiler arindinldiginda
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -13.840,26 -347,26 acikca daralan bir karhlik takip ediyoruz.
Net Finansman
Gideri/Satislar 3,51 2,41 CIMSA nezdinde finansallar kisa vadede nétr buluyoruz. Orta ve uzun
Briit Kar Bliylime (Y%) 22,33 -7,16 vadede 6nemsemeye devam etmekle birlikte XTAST'nin zorlu seyrinin
Briit Kar Blylime (C%) 83,77 -7,16 2.ceyrege de yansiyacadini degerlendiriyoruz. Bugiin gerceklestirecegi
FAVQK BuylUme (Y%) 37,03 13,52 webinarda -—gerekirse- ilave degerlendirmelerimize yer veriyor
FAVOK Buyiime (C%) 66,49 2,67 olacadiiz
Net Kar Biiyiime (Y%) 10,73 0,45 912.
Net Kar Buyiime (C%) 0,00 80,41
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandigi tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. 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 dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatirmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gordus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirrm Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tiirli ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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