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CIMSA CIMENTO 2¢2026 Sonuglari
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“Zorlu Makro Kosullara Ragmen Olumlu Marj Goriiniimii...”

Oneri "AL™ Cimsa'nin 2C2026'daki ana ortaklik net dénem kari

Hedef Hisse Fiyati : 73,30TL 1.329mn TL (Beklenti: 791mn TL net kar) olarak

Reuters/Bloomberg CIMSAISICIMSA.TI - garceklesmistir. Gectigimiz yilin ayni déneminde 947mn

Sektor Taahhit T ana ortaklk net dénem karn kaydedilmisti. Azalan

Dahil Oldugu Ulusal Endeksler X050 finansman gideri ve artan parasal kazang, bu dénemde

islem Gordiigii Pazar Yidz Pazar  karlligi destekleyen ana unsurlar olmustur.

Fiyat 4496 TL 0,95 USD

BIST 100 13.411TL  283UsD Cimsa’nin yilin ikinci geyredindeki satis gelirleri bir

TL/$ (TCMB Alis) 47,3452 o6nceki yilin ayni ceyredgine gobre %9,7 daralarak,

Diigiik / Yiiksek Son 1Y 4138TL 59,007L 13.000mn TL olarak gerceklesmistir. Brit kar da %11,6

Hisse Adedi (mn) 946 azalarak 2.682mn TL'ye gerilemis, brit kar marji ise 0,5

P. Degeri (mn TL) 42514 puanlik dislsle %20,6 olarak gerceklesmistir.

Konsolide Net Bor¢ (mn TL) 24,571

Fiili Dolagim daki Pay Orani 451% Ayni doénemde 9perasyone| giderler %}3,0 azalmigtir.

Halka Aciklik as0% Ote yandan, diger faaliyetler_den gectigimiz yilin ayni

Yabanc: Yatirimci Takas Orani 9.6% dor_leml_n(_je __46mn_ TL net gelir yazarlm Sirket, kur farki

Yerli Yatirimes Takas Orant 90.4% gel!rlermln ongmll ka__tk|5|yla 2(;2926 da 186m_n TL net

1 Ayhk 3 Ayl PRVaTIR gelir kaydetmistir. prle!lk!e faaliyet kan hafif azalisla

— 1.634mn TL'ye gerilemistir (2C2025'te 1.661mn TL

TL Getiri -7,5% -21,9% -10,4% X

. faaliyet kar).

BiST-100 -7,0% -7.1% 24,8%

BiST-100 Goreceli -0,6% -15,9% -28,2%

s . Cimsa'nin 2C2026 dénemindeki FAVOK'U %2,3 azalisla
Ginlik lslem Hacmi (mn TL) 2033 5.619mn TL (Beklenti: 2.518mn TL) seviyesinde

(mn TL) 262025 262026 %Ded. gerceklesmistir. FAVOK marjl ise 1,5 puan iyileserek
Net Satis 14.394 13.000 -9,7% %?20,2'ye yikselmistir.
Briit Kar 3.035 2.682 -11,6%
Faaliyet Kar1 /Zarar 1.661 1.634 -17% Yatirnm  faaliyetlerinden net 107mn TL  gelir
A. Ort. Net Kar / Zar 947 1.329 40,3% kaydedilmistir. Finansman tarafinda 503mn TL'lik net
FIK FDIFAVOK gider kaydedilmistir (2G2025: 648mn TL net gider). Yilin
CIMSA 9,8 7.1 ikinci ceyredinde 650mn TL parasal kazang (2C2025:
BIST-100 13,9 ad. 201lmn TL parasal kazang) yazilmistir. Gegen yilin ayni
BIST - Cimento 32,5 9,0 dbneminde 244mn TL olan vergi gideri ise bu geyrekte
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani 304mn TL'ye ylkselmigtir.
SABANCI HOLDING 54,5%
DIGER 365% BU gelismeler sonucunda Sirket’in 22026 dénemindeki
AKCANSA 9.09% Nnet donem kari 1.583mn TL olarak gergeklesmistir.
HiSSE PERFORMANSI 254mn TL tutarindaki kontrol glcl olmayan paylarin
L3 distlmesiyle, Sirket'in ana ortakhk net_dénem kar
’ €0 1.329mn TL seviyesinde gergeklesmistir. Ikinci ceyrek
11 54 kariyla birlikte Cimsa’nin 6A2026 ana ortaklik net dénem
09 18 kari 2.015mn TL olarak kaydedilmistir. Gegen yilin ayni
2 déneminde 1.327mn TL ana ortaklik kari yazilmisti.
0,7 |——BIST-100 G6receli Getiri (sol eksen) 36
05 ———CIMSA 30 Haziran 2026 sonu itibanyla Sirket'in konsolide net
£ 08 98 Q¥ 4 92 8 8 8 8 8 8 9 borcu 24.571mn TL, Net Bor¢ / FAVOK orani 2,5x
§ 23 8§ 2 383 82 8§ E (2026/03: 2,4x) seviyesindedir. Diger yandan, Cimsa’nin

isletme sermayesinin satiglara orani ise %14 seviyesinde
Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 03.08.2026 v erileri kullanimigtir. gergek|e$erek 2025 y|| sonuna klyasla hafif |Y||e§me
*Finansal Yatirimlar Dahil géste rmisti r.
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OZET GELIR TABLOSU (mn TL)

2¢26-2C25

1¢25 2025 126 2026 7 e
(] .

6A2025 6A2026 %Deg.

Hasilat
Satiglarin maliyeti (-)

BRUT KAR

Operasyonel Giderler
Genel yonetim giderleri (-)

12.471 14.394 12.448 13.000 -9,7% 26.864 25.447 -5,3%
10.546 11.359 10.661 10.318 -9,2% 21.905 20.979 -4,2%
1.925 3.035 1.787 2.682 -11,6% 4.960 4.469 -9,9%
1.444 1.419 1.450 1.234 -13,0% 2.863 2.684 -6,2%
1.291 1.254 1.274 1.081 -13,8% 2.545 2.355 -7,5%

Pazarlama giderleri (-) 131 169 155 141 -16,8% 300 296 -1,3%
Ar-Ge (-) 21 -3 21 13 a.d. 18 33 84,0%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 481 1.615 337 1.447 -10,4% 2.097 1.784 -14,9%
Diger faaliyet gelir/giderleri 466 46 76 186 a.d. 511 263 -48,6%
FAALIYET KARI/ZARARI 947 1.661 413 1.634 -1,7% 2.608 2.047 -21,5%
FAVOK 1.532 2.680 1.573 2619 -2,3% 4.212 4.192 -0,5%
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri -814 131 -96 107 -18,2% -683 11 ad.
FiNANS. ONCESi FAAL. KARI/ZARARI 133 1.792 317 1741 -2,9% 1.925 2.058 6,9%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -438 -648 -300 -503 a.d. -1.086 -803 a.d.
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplari) 1.011 201 1.327 650 222,7% 1.213 1.976 63,0%
Vergi Oncesi Kar 706 1.346 1.344 1.888 40,3% 2.052 3.232 57,5%
Vergi gideri/geliri (-) 222 244 590 304 24,6% 466 894 91,7%
Siirdiiriilen Faaliyetler Net Donem Kari 484 1.101 754 1.583 43,8% 1.585 2.338 47,5%
NET DONEM KARI/ZARARI 484 1.101 754 1.583 43,8% 1.585 2.338 47,5%
Kontrol glicii olmayan paylar 104 154 69 254  65,2% 258 323 25,3%
Ana Ortaklik Net D6nem Kari 380 947 686 1.329 40,3% 1.327 2.015 51,8%
FINANSAL ORANLAR 1C25 2C¢25 1C26 2C26  Deg. 6A2025 6A2026 Deg.
Brit Kar Mariji 15,4% 21,1% 14,4% 20,6% -0,5% 18,5% 17,6% -0,9%
Esas Faaliyet Kar Marji 3,9% 11,2% 2,7% 11,1% -0,1% 7,8% 7,0% -0,8%
Faaliyet Kar Marji 7,6% 11,5% 3,3% 12,6% 1,0% 9,7% 8,0% -1,7%
FAVOK Marij 12,3% 18,6% 12,6% 20,2%  1,5% 15,7% 16,5% 0,8%
Net Kar Marji 3,0% 6,6% 5,5% 10,2%  3,6% 4,9% 7,9% 3,0%

Kaynak: Cimsa, Ziraat Yatirm

2C2026°da ana ortaklik net
donem kari1 %40,3 artis
gosterdi...

Yurtigi talep zayif seyretti...

Yurt disi satislarin orani
%67,6...

Alternatif yakit tiiketimi
artmaya devam ediyor...

Sirket’in ana ortaklik net donem kar bir 6nceki yilin ayni dénemine gore
%40,3 oraninda artmistir. YUkseliste azalan finansman gideri ve artan
parasal kazanc¢ dikkat cekmistir. Sirket’in uluslararasi pazardaki satis
hacimleri ABD’de devreye giren c¢imento 06gltme tesisinin katkisiyla
birlikte bu ceyrekte %7,8 artis kaydetmistir. Yurt ici tarafta ise zayif
seyreden tiketim nedeniyle satis hacimleri yillik bazda %6,8 oraninda
gerilemistir. Konsolide bazda ise satis hacimleri yillik %0,9 oraninda artis
kaydetmistir.

Yurt igi talep baski unsuru olmaya devam ederken, segmentler bazinda
cimento satislan ikinci cgeyrekte %3,3 ile sinirh bir geri ¢ekilme
kaydetmistir. Buna karsin hazir beton satislari %21,3, yapi malzemeleri
gelirleri ise %24,1 azalmistir. Hasilattan alinan paya bakildiginda,
cimento gelirleri 2C2025te toplam cironun %68‘ini olustururken, bu
oran 2G2026'da %72'ye ylukselmistir.

Cogdrafi dagilima bakildiinda ise yurt disi satislarin toplam satiglar
icindeki payr 2C2025'te %67,1 iken, 2C2026'da %67,6 olarak
gergeklesmistir.

Alternatif yakit tiketimi orani Tirkiye'de %24, Bunol’'de %31 ve
Mannok'ta %79 seviyesinde gergeklesmistir. Gegtigimiz yihn ayni
déneminde bu oranlar sirasiyla %16, %28 ve %61 seviyesindeydi.
Azalan elektrik fiyatlari maliyetler agisindan destekleyici olurken, artan
petkok fiyatlari ise maliyetler tGzerinde baski olusturmustur.
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Ozet Bilangolar (Mn TL) 6A2025 6A2026 %Deg.
DONEN VARLIKLAR 20.836 23.984 15,1%
Nakit ve nakit benzerleri 5.717 4.805 -15,9%
Ticari alacaklar 8.047 9.874 22,7%
Tlrev araglar 28 55 99,2%
Stoklar 6.362 8.066 26,8%
Pesin 6denmis giderler 508 695 36,8%
Diger donen varliklar 151 448 196,6%
DURAN VARLIKLAR 60.345 75.332 24,8%
Finansal yatirmlar 2.724 2.969 9,0%
Maddi duran varliklar 37.049 49.007 32,3%
Maddi olmayan duran varliklar 16.855 20.298 20,4%
Pesin 6denmis giderler 818 143 -82,5%
Ertelenen vergi varliklari 1.991 1.603 -19,5%
Diger duran varliklar 22 33 52,9%
TOPLAM AKTIFLER 81.181 99.316 22,3%
KISA VADELi YUKUMLULUKLER 17.865 27.299 52,8%
K. V. borglanmalar 3.777 3.735 -1,1%
U.V. borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 2.147 6.407 198,4%
Ticari borglar 6.970 10.342 48,4%
Tlrev araglar 87 57 -34,8%
Calisanlara sag. fayda. kapsam. borglar 115 277 141,4%
Diger Borglar 515 875 70,1%
Donem kari vergi yukimlalGgu 82 72 -11,6%
Kisa vadeli karsiliklar 3.624 4.544 25,4%
Diger kisa vadeli yukimlultkler 549 989 80,1%
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 25.364 24.556 -3,2%
Uzun vadeli borglanmalar 20.553 20.917 1,8%
Uzun vadeli karsiliklar 565 727 28,6%
Ertelenen vergi ylikimlalGgu 2.602 2912 11,9%
Diger uzun vadeli yukamlultkler 1.643 0 a.d.
OZKAYNAKLAR 29.006 37.400 28,9%
Odenmis sermaye 946 946 0,0%
Paylara iliskin primler/ iskontolar 2.888 4,119 42,6%
Kar/zararda siniflandirilmayacak dig. gel./gid. -92 -103 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. -1.949 -5.730 a.d.
Risken korunma kazancg/kayiplari -1.408 -2.834 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 4,004 5.363 33,9%
Gecmis yillar karlari/zararlari 24.049 34.200 42,2%
Ana ortaklik kar payi 1.327 2.015 51,8%
Diger -765 -585 ad.
TOPLAM PASIFLER 81.181 99.316 22,3%
OZET GELIR TABLOSU (Mn TL) 6A2025 6A2026
SATISLAR 26.864 25.447 -5,3%
Satislarin maliyeti (-) 21.905 20.979 -4,2%
BRUT KAR/ZARAR 4.960 4.469 -9,9%
Genel yonetim giderleri (-) 2.545 2.355 -7,5%
Pazarlama giderleri (-) 300 296 -1,3%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 18 33 84,0%
Diger faaliyet gelir/giderleri 511 263 -48,6%
FAALIYET KARI/ZARARI 2.608 2.047 -21,5%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri -683 11 a.d.
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -1.086 -803 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 1.213 1.976 63,0%
Vergi gideri/geliri (-) 466 894 91,7%
NET DONEM KARI/ZARARI 1.585 2.338 47,5%
Ana Ortaklik Kar Payi 1.327 2.015 51,8%
a.d.:anlamli degil
Kaynak: Cimsa, Ziraat Yatirim
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Ziraat Yatiim Arastirma - Oneri Listesi Tanimlan
(Aksi belirtilmedikge 6nimiizdeki 12 ay icin hesaplanan iskonto orani)

AL : %20,01 ve Uzeri iskonto EKLE : %10,01ile %20,00 araliginda iskonto TUT : %-10,00ile %10,00 araliginda iskonto
AZALT : %-10,01ile %-20,00 arligindaiskonto SAT : %-20,01ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyan Notu: Burada yer alan yatnm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danmsmanhds
kapsaminda dedildir. Yatinm damsmanhg hizmeti; arac kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatinm damismanhd

sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada vyer alan yorum ve tavsiyeler, yorum vwe
tavsiyede bulunanlann kisisel géruslerine dayanmaktadir. Bu goriasler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada vyer alan bilgilere
dayanilarak yatinm karan verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

ZIRAAT YATIRIM MENKUL DEGERLER A.S.
Arastirma Boliimii
e-mail: arastirma@ziraatyatirim.com.tr

Genel Mudiirlik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b iI¢ Kapi No: 15 Umraniye / ISTANBUL
+90 216 590 1700 / info@ziraatyatirim.com.tr

Aracilik Hizmetleri Servisi

0 850 22 22 979
Yurt gapindaki tim T.C. Ziraat Bankasi A.S.
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