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“"Cimsa 2025’in Dordiincii Ceyreginde 651mn TL Ana Ortaklik Net
Donem Kar1 Kaydetti...”

Oneri "AL"
seiifsf/;")(s;i;!;yat' :73,30TL CIVSATSICIMSAT] Cimsa'nin 4C2025'de_ki ana ortaklik net dénem kar
SoKtor e 651mn TL (Beklenti: 854mn TL net kar) olarak
. ; gerceklesmistir. Gectigimiz yilin ayni déneminde
Dahil Oldugu Ulusal Endeksler XU050 631mn TL ana ortaklik zarar kaydedilmisti. Zarardan
Islem Gordugu Pazar Yidz Pazar 1 ara  gegiste kur farki kaynakli diger faaliyet
AV 53,35TL  122USD  gelirlerindeki artis ve gorece disiik kaydedilen vergi
BIST 100 13879TL  317USD  gideri etkili olmustur.
TL/$ (TCMB Alig) 43,7888
Diigiik / Yiiksek Son 1Y 42,02TL  5530TL Dordinci ceyrek kari sonrasinda Sirket'in 2025'teki
Hisse Adedi (mn) 946 net doénem kan vyillik bazda %11,8 oraninda
P. Degeri (mn TL) 50.447 gerileyerek 3.102mn TL olarak gerceklesmistir.
Net Borg (Diizeltilmig) (mn TL) 19.482
Fiili Dolagim daki Pay Orani 45,1% Yilin son ¢eyredinde satis gelirleri bir dnceki yilin ayni
Halka Agik ik 450% ceyredine gore %2,1 oraninda artarak 11.364mn
Yabanci Yatirimei Takas Orani 8.1% TL'ye yukselirken, satislarin maliyeti %2,1 oraninda
Yerli Yatirimci Takas Orani 01,0% azalmistir. Boylelikle brat kar %24 oraninda
1 Aylik 3 Aylik 1ymk Yukselerek 2.245mn TL olarak gergeklesmistir. Bu
TL Getiri 10,0% 15.6% 17.79% donemde operasyonel giderler %1,6 artarak
BIST-100 5.3% 27 2% 4500 1.561mn TL seviyesine ulasmistir. Diger
BIST-100 Géreceli 4.4% 9.1% 18.8% faaliyetlerden 466mn TL net gelir yazan Sirket'in
Giinliik Islem Hacmi (mn TL) 787 48 boylelikle faaliyet kari 1_.151mn TL'_ye yukselmistir.
(mn TL) 4C2024 4G2025 % Deg. (4C2024'te 92mn TL faaliyet karr). Gimsa'nin 4G2025
Net Satis 1107 11364 1o dénemindeki FAVOK'U %76,5 artisla 2.181mn TL
. ' ' ' (Beklenti: 2.187mn TL) seviyesinde gercgeklesmistir.
Brat Kar 1.811 2.245 240%  FAVOK marjl ise 8,1 puan iyileserek %19,2'ye
Faaliyet Kari /Zarari 92 1.151 a.d. ylkselmistir.
A. Ort. Net Kar / Zar -631 651 a.d.
FIK_FDIFAVOK  Finansman tarafinda 327mn  TLlik net gider
CIMSA 16,3 85  kaydedilmistir. (4C2024: 224mn TL net gider). Yilin
BiST-100 14,8 ad. son geyredinde 329mn TL parasal kazang (4C2024:
BIST - Gimento 27,4 10,0 386mn TL parasal kazang) yazilmistir. Gegen yilin
Ortaklik Yapisi (ilk 3) Pay Orani  ayni déneminde 462mn TL olan vergi gideri ise bu
SABANCI HOLDING 545% ceyrekte 73mn TL seviyesinde kalmistir. Bu
DIGER 36,5% gelismeler sonrasinda Sirket'in  yiin  dérdlncl
AKGANSA 9,0% ceyredindeki net dénem karnt 651mn  Tl'yi
HISSE PERFORMANSI gbstermistir.
1? o Cimsa, 1 TL nominal dederli pay basina brit 0,74 TL

47 (net 0,63 TL) nakit kar payl daditma karari almistir.
40

0,9 33 Temettl verimi, son kapanis fiyatina gére %1,4
26 olarak hesaplanmaktadir.
0,7 = BIST-100 GOreceli Getiri (sol eksen) 19
—— CIMSA 12

0,5 5 2025 vyili sonu itibaniyla Sirket'in net borcu 19,5

§ ﬁ <8 § 8 ﬁ § {8 9 § “§ § milyar TL, Net Bor¢ / FAVOK orani 2,4x (2025/09:
§aszg o2 ad gz 8 3 22,2 milyar TL net borg ve 2,7x) seviyesindedir.

Kaynak: Bloomberg, Finnet, Matriks; 26.02.2026 v erileri kullaniimigtir.
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Sirket’in yillk ana ortaklik net dénem kari %11,8 oraninda gerilemistir.
Gerilemede 2024 yilinda Sabanci Holding hisselerinin etkisinden 926mn
TL olumlu, 2025 yilinda 1.108mn TL olumsuz etki gelmistir. Diger
taraftan Mannok operasyonlar dahil satis hacmi yillik %16,7 oraninda
artmistir. Sirket’in yilhk FAVOK’G 8,2 milyar TL ile yillk bazda %23,7
artsa da FAVOK marji yatay seyrederek %17,9 olarak gerceklesmistir.

2025 yilinda FAVOK marji
%17,9....

. . 4C25-4G24 )
OZET GELIR TABLOSU (mn TL) 4c24 4C25 %Deg. 2024 2025 %Deg.
Hasilat 11.127 11.364 2% 36.847 45,907 25%
Satiglarin maliyeti (-) 9.316 9.119 -2% 28.935 36.915 28%
BRUT KAR 1.811 2.245 24% 7.911 8.991 14%
Operasyonel Giderler 1.536 1.561 2% 3.818 4.927 29%
Genel yonetim giderleri (-) 1.404 1.384 -1% 3.529 4.364 24%
Pazarlama giderleri (-) 117 153 31% 237 516 118%
Ar-Ge (-) 15 24 64% 53 47 -10%
ESAS FAALIYET KARI/ZARARI 275 685 149% 4.093 4.065 -1%
Diger faaliyet gelir/giderleri -183 466 a.d. 549 862 57%
FAALIYET KARI/ZARARI 92 1.151 a.d. 4.642 4927 6%
FAVOK 1.235 2.181 77% 6.658 8.238 24%
Yatinm faaliyet gelirleri/giderleri -391 -171 a.d. 244 -1.023 a.d.
FINANS. ONCESI FAAL. KARI/ZARARI -299 980 a.d. 4.887 3.904 -20%
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -224 -327 a.d. -1.416 -1.595 a.d.
Net parasal pozisyon kazanglar (kayiplari) 386 329 -15% 1.640 2.243  37%
Vergi Oncesi Kar -137 982  a.d. 5.111 4.552 -11%
Vergi gideri/geliri (-) 462 73 -84% 1.113 746 -33%
Siirdiiriilen Faaliyetler Net Donem Kari -599 909 a.d. 3.998 3.806 -5%
NET DONEM KARI/ZARARI -599 9209 a.d. 3.998 3.806 -5%
Kontrol glicli olmayan paylar 33 258 a.d. 480 704 47%
Ana Ortaklik Net Donem Kari -631 651 a.d. 3.518 3.102 -12%
Brut Kar Mariji 16,3% 19,8% 3,5% 21,5% 19,6% -1,9%
Esas Faaliyet Kar Marji 2,5% 6,0% 3,6% 11,1% 8,9% -2,3%
Faaliyet Kar Mariji 0,8% 10,1% 9,3% 12,6% 10,7% -1,9%
FAVOK Marji 11,1% 192% 8,1% 18,1% 17,9% -0,1%
Net Kar Marji a.d. 5,7% a.d. 9,5% 6,8% -2,8%

Kaynak: Cimsa, Ziraat Yatirrm

Yurtdisi gelirler ivmeleniyor....  Doérdliincli geyrekte Tulrkiye'de %0,2 hacim distst gerceklesirken,
uluslararasi pazarlarda ise %37,3 oraninda hacim artisi gézlenmitsir.
Konsolide hacim artisi ise %16,7 seviyesindedir. 2025 yilinin tamaminda
konsolide satis hacmi ise %?26,1 oraninda yuUkselmistir. Gelir bazli
bakildiginda ise yurt disi satislarin payi gectigimiz yil %40,1 iken, bu
dénemde %49,9'a yikselmistir.

Sirket’'in %51 oraninda istiraki Afyon Cimento, sirdurilebilir ve teknoloji
odakh drdn portféylnl genigletmek amaciyla Kordsa’nin insaat
¢dzimleri (Kratos) faaliyet kolunu 10mn USD bedelle devralmistir.

Yatirnrmlar ve satinalmalar
devam ediyor....
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Ozet Bilangolar (Mn TL)

DONEN VARLIKLAR 25.239 24.996 -1,0%
Nakit ve nakit benzerleri 10.062 9.737 -3,2%
Ticari alacaklar 7.406 7.822 5,6%
Tilrev araglar 29 26 -8,0%
Stoklar 6.765 6.787 0,3%
Pesin 6denmis giderler 560 250 -55,3%
Cari donem vergisiyleilgili varliklar 113 0 a.d.
Diger donen varliklar 260 252 -3,1%

DURAN VARLIKLAR 63.250 67.605 6,9%
Finansal yatirmlar 3.673 2.608 -29,0%
Maddi duran varliklar 36.793 42.920 16,7%
Maddi olmayan duran varliklar 18.050 19.119 5,9%
Pesin 6denmis giderler 1.218 179 -85,3%
Ertelenen vergi varliklari 2.764 1.758 -36,4%
Diger duran varliklar 32 29 -8,5%
TOPLAM AKTIFLER 88.488 92.601 4,6%

KISA VADELi YUKUMLULUKLER 32.379 22.653 -30,0%
K. V. borglanmalar 9.312 4.093 -56,1%
U.V. borglanmalarin kisa vadeli kisimlari 8.844 3.379 -61,8%
Ticari borglar 8.699 8.551 -1,7%
Tlrev araglar 87 40 -53,6%
Calisanlara sag. fayda. kapsam. borglar 177 99 -44,0%
Diger Borglar 469 529 12,9%
Donem kari vergi yikimlulGgu 115 93 -19,4%
Kisa vadeli karsiliklar 3.730 4.802 28,7%
Diger kisa vadeli yukimlulUkler 944 1.067 13,0%

UZUN VADELi YOKUMLULUKLER 14.176 26.494 86,9%
Uzun vadeli borglanmalar 9.973 21.747 118,1%
Uzun vadeli karsiliklar 569 609 7,0%
Ertelenen vergi yikimlalGgu 3.634 2.494 -31,4%
Diger uzun vadeli yikimliltkler 0 1.643 a.d.

OZKAYNAKLAR 32.390 33.223 2,6%
Odenmis sermaye 946 946 0,0%
Paylara iliskin primler/ iskontolar 3.355 3.355 0,0%
Kar/zararda siniflandirilmayacak dig. gel./gid. -116 -87 a.d.
Kar/zararda siniflandirilacak dig. gel./gid. -3.215 -2.981 a.d.
Risken korunma kazang/kayiplari -277 -2.094 a.d.
Kardan ayrilan kisitlanmis yedekler 4.389 4.494 2,4%
Gegmis yillar karlari/zararlari 24.278 26.978 11,1%
Ana ortaklik kar payi 3.518 3.102 -11,8%
Diger -497 -497 ad.

TOPLAM PASIFLER 88.488 92.601 4,6%

OZET GELIR TABLOSU (Mn TL)

SATISLAR 36.847 45.907 24,6%
Satislarin maliyeti (-) 28.935 36.915 27,6%

BRUT KAR/ZARAR 7.911 8.991 13,7%
Genel yonetim giderleri (-) 3.529 4364 23,7%
Pazarlama giderleri (-) 237 516 117,9%
Arastirma ve gelistirme giderleri (-) 53 47 -10,2%
Diger faaliyet gelir/giderleri 549 862 57,1%
FAALIYET KARI/ZARARI 4.642 4927 6,1%
Yatirim faaliyet gelirleri/giderleri 244 -1.023 a.d.
Faaliyet disi finansal gelirler/giderler -1.416 -1.595 a.d.
Net Parasal Pozisyon Kazanglari (Kayiplari) 1.640 2.243 36,7%
Vergi gideri/geliri (-) 1.113 746 -32,9%

NET DONEM KARI/ZARARI 3.998 3.806 -4,8%

Ana Ortaklik Kar Payi 3.518 3.102 -11,8%

a.d.:anlamli degil
Kaynak: Cimsa, Ziraat Yatirim

ZIRAAT YATIRIM/ARASTIRMA BOLUMU



Ziraat Yatinnm Arastirma - Oneri Listesi Tamimlan
(Aksi belirtilmedikge 6niimlzdeki 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 : %-20,01 ve Uzeri iskonto iZLE : Notr

Uyan Notu: Burada vyer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm damsmanhds
kapsaminda degildir. Yatinm damismanhdil hizmeti; aract kurumlar, portféy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak watinm damismanhd

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

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

Genel Mudiirliik

Finanskent Mah. Finans Cad. B Blok No: 44b ic 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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