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Yurt ici pazarda guclu satis e ~N
hacmi etkisi AL
E:eggii':n?eifilg:ﬁ:rﬂtirim com . Hedef Fiyat: 41 ’94 TL
' Onceki Hedef Fiyat: 41,94 TL

2024 wyili ilk ceyrek finansal sonuclar1 ve Kazandirma Potansiyeli: %24
karsilastirmali doénemlere iliskin tim veriler \ /
isletme birlesmesi etkilerini (Sabanci Building
Solutions BV paylarinin devir alinmasina iliskin
olarak) ve enflasyon muhasebesi etkilerini (TMS - uss
29 “Yiiksek Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Fiyat 33,86 1,03
Raporlama” standardi uygulanarak) birlikte BIST 100 10.629 331
icermektedir. Okudugunuz bu raporda aksi USS (MB Als): 32,13
bﬁlirtil'me.dikge. bu  esaslar  cercevesinde :; ::::: ;E::ik ﬁi% (1):22
diizeltilmis veriler kullamlmistir. Bloomberg/Reuters Kodu: CIMSA.TI / CIMSALIS
Cimsa 1(;24A’te 363mn TL net kar agikladi, 1C23’te Hisse Senedi Sayist (Mn): o6
ise net kar 319mn TL olarak gerceklesmisti. (TL Mn)  (US$ Mn)
Boylelikle net kar rakami yillk bazda %13,7 Piyasa Degeri: 31.167 970
oraninda artis kaydetmis oldu. Sirket, 1C24’te Halka Actk PD: 14.025 436
yatinm faaliyetlerinden 251mn TL tutarinda gelir
elde ederken (1Q23: 16mn TL gelir), 196mn TL B S1A S1Y YB
tutarinda net finansal gider kaydetmistir (1C23: EI;SGggtrilri((}?‘;:): z; 12;;;’ 12::
297mn TL net finansal gider). BIST 100 Relatif Getiri (%): 3,7 11,0 18,4
ilk ceyrekte satis gelirleri Tiirkiye pazarindaki Giin. Ort. Islem Hacmi (TL Mn): 612,4
o, (1o . . . o Giin. Ort. Islem Hacmi (US$ Mn): 21,9
gliclu satis hacimlerinin de destegiyle gecen yila
gore %10,9 oraninda artis gostererek 5.324mn TL Beta 1,16
olarak gerceklesti (1€23: 4.798mn TL). ilk Yillik Volatilite (Hisse) 0,58

. . . Yillik Volatilite (BIST 100) 0,33
ceyrekte yurt ici satis gelirleri yillk bazda %26
oraminda artisla  3.698mn  TL  seviyesine soglt):\'r‘]'c‘:‘l_:galg::; 5475“
yukselirken (1C23: 2.926mn TL), yurt dis1 satis Akcansa 9.0
gelirleri ise %11 oraninda dusiisle 2.025mn TL Halka Agik ve Diger 36,5
seviyesine gerilemistir (1C23: 2.278mn TL). Satis Toplam 109,9
gelirleri kinlimina baktigimizda; c¢imento satis 46,0
gelirleri 1C24’te onceki yila gore %4 oraninda 41,0
artisla 4.360mn TL seviyesine (1C23: 4.209mn TL), 36,0
hazir beton satis gelirleri ise %64 oraninda artisla 2;2
963mn TL seviyesine (1C23: 589mn TL) 2.0
yukselmistir. 16,0
1C24’te Sirket, 578mn TL tutarinda FAVOK elde 1;2 . . . . . 1.
ederken (1C23: 762mn TL), FAVOK marji yilik "323 523 723 923 1123 124 324 524

bazda 5,0 puan daralarak %10,9 olarak gerceklesti
(1C23: FAVOK Mariji: %15,9).

CIMSA paylan son ic¢ ayda %2,0 oraminda dusus
gostermistir. Relatif olarak baktigimizda ise; son
Uc ayda BIST 100 endeksine gore %15,6 oraninda
daha dusuk performans gostermistir.

Hisse Fiyati (TL) = BIST 100 Relatif

Seker Yatirnm Aragtirma



28 May1s 2024

Seker &5 Yatinm

Aciklanan ilk ceyrek finansal sonuclari sonrasinda Cimsa icin 41,94 TL seviyesinde
bulunan 12 aylik pay basina hedef fiyatimizi ve “AL” olan onerimizi koruyoruz. 27 Mayis
2024 CIMSA pay kapanis fiyatina gore hedef fiyatimiz %24 oraminda kazandirma

potansiyeli tasimaktadir.

Tablo 1: Finansallar

Milyon TL 2022 2023 Yillik 1¢23 1C24 Yillik

Satis Gelirleri 20.820 20.505 -1,5% 4,798 5.324 10,9%

Briit Kar 2.381 4.029 69,3% 815 709 -13,1%
Briit Kar Mar;ji 11,4% 19,7% 17,0% 13,3%

Operasyonel Kar 1.091 2.521 131,0% 378 193 -49,1%
Operasyonel Kar Marj 5,2% 12,3% 7,9% 3,6%

FAVOK 2.133 3.660 71,6% 762 578 -24,1%
FAVOK Mar;ji 10,2% 17,8% 15,9% 10,9%

Net Kar 4,077 2.491 -38,9% 319 363 13,7%
Net Kar Marji 19,6% 12,1% 6,6% 6,8%

* Enflasyon Muhasebesi Uygulanmis Finansallar

ablo 2: Temel Finansallar

BILANCO (TL Mn) 2022 2023 2023/03 2024/03 %Deg

Maddi Duran Varlklar 13.441 15.529 1.873 17.729 846,3
Maddi Olmayan Duran Varliklar 5.124 5.364 246 5.712 2.225,4
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 4.310 5.407 3.808 5.493 443
Ticari Alacaklar 2.772 2.345 1.701 3.203 88,3
Hazir Degerler 6.912 6.307 2.207 5.061 129,3
Diger Kisa Vadeli Varliklar 5.261 3.435 2.042 3.432 68,1

Toplam Aktifler 37.820 38.386 11.877 40.630 242,1

Uzun Vadeli Borclar 4.555 5.039 504 4.950 883,0
Diger Uzun Vadeli Yukumlulikler 1.401 1.036 438 1.405 221,0
Kisa Vadeli Borglar 5.347 3.608 3.011 3.901 29,6
Ticari Yukumlilikler 3.559 3.199 1.192 2.669 123,9
Toplam Yikumlilikler 16.593 14.952 5.880 14.601 148,3
Toplam Ozsermaye 21.227  23.434 5.997  26.029 334,0
Toplam Pasifler 37.820 38.386 11.877 40.630 242,1

GELIR TABLOSU (TL Mn) 2022 2023 2023/03 2024/03 %Deg

Net Satislar 20.820  20.505 4.798 5.324 10,9
SMM 18.440 16.475 3.983 4.615 15,9
Brut Kar 2.381 4.029 815 709 (13,1)
Faaliyet Giderleri 1.289 1.508 437 516 18,1

Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar1) 1.091 2.521 378 193 (49,1)
Net Diger Gelir/Gid. 493 844 84 168 98,5
Finansman Gelir/(Gid.) (836) (1.279) (297) (197) A.D.
Net Parasal Pozisyon Kaz. (Kayiplar 335 392 4 90 A.D.
Net Yatirim Faaliyetlerinden Gelir/  2.135 416 17 252 A.D.
Ozkaynak Yon. Deg. Yat. Kar/Zarar 278 43 (134) - A.D.
Vergi Oncesi Kar 3.495  2.937 53 505 858,6
Vergi (736) (141) (289) 109 137,7
Dur. Faaliy. Ilgili Net Don. Kari - - - - A.D

Net Kar(Zarar) 4.077 2.491 319 363 13,7

Kaynak: Seker Yatirim
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Tablo 3: Temel Finansal Rasyolar

FINANSAL ORANLAR 2022 2023 2023/03 2024/03
Ozsermaye Karliligi 36,7% 13,8% 74,1% 12,0%
Aktif Karliigr 19,7% 8,1% 37,4% 7,7%
Briit Kar Marji 11,4% 19,7% 17,0% 13,3%
Net Kar Marij 19,6% 12,1% 6,6% 6,8%
FAVOK Marji 10,2% 17,8% 15,9% 10,9%
Top. Fin. Borglar/Ozsermaye 46,6% 36,9% 58,6% 34,0%

Kaynak: Seker Yatirim

Seker &5 Yatinm

UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirrm
danismanhigi 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 sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s18inda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirnm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadik¢a bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen ligiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli / ISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com
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