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Finansal Degerlendirme Raporu

Cimsa <CIMSA>

Cimento

CIMSA'da 61,20 TL hedef fiyatimizi koruyor ve coverage kapsamimizda tutmaya devam

ediyoruz.

Cimsa, 2024 yilinin son ¢eyreginde 5,7 milyar TL beklentilerin Gstinde 8,5 milyar TL ciro, 1,3 milyar
TL FAVOK beklentisinin altinda 944 milyon TL FAVOK aciklarken, son ceyrekte 482 milyon TL zarar
acikladi. Aciklanan finansallar, gegen yilin geyreksel bazda ayni dénemine gore, ciroda %2 artisa
isaret ederken, 4C23'te 1,7 milyar TL kar elde edilmisti. 2024 yilinda 2023 yilina gére ciro %5, FAVOK
%4, net kar %25 azaldl. GUg¢lU kapasite kullanimi ve artan satis miktarlari olmasina karsilik,
enflasyonun altinda seyreden kur artislari ve sinirli kalan ihracat ile ciroda yillik bazda %3 azalis
kaydedildi. FAVOK marji ise hacim artisi ve girdi maliyetlerinin dismesi ile 1,9 puan artti. (%19,8)
2024 yihnda 13,2 milyon TL net bor¢ kaydedildi. Mannok satin almasinin finansman etkisiyle

kaldirag orani 2,38x oldu.

TMS 29 harici finansallarda ise 2024 yilinda 26,3 milyar TL ciro, 5,5 milyar TL FAVOK, 3,5 milyar TL
net kar acikladi. TMS 29 harici finansallar 2023 yilinda gére ciroda %58, FAVOK'te %62, net karda %
17 artis kaydedildi.

Mannok Etkisi ile Avrupa Pazarindaki Glg Artiyor

Mannok, irlanda, Kuzey irlanda ve ingiltere'nin, cimento, yalitim, yapi malzemeleri ve plastik
ambalaj Urlnleri entegre Ureticisi olarak éne ¢ikiyor. Mannok’un 2024 satislar kirliminda satislarin
%47'si ingiltere'ye, %34'U irlanda’ya, %19'u Kuzey irlanda’ya gerceklesti. Mannok satislarinin, %430
cimento, %27 yalitim segmentinde gergeklesti. Cimento Ureticilerinin yurt icinde satacadi ¢imento
ve ¢imento yan UrUnlerinin yUksek baz ve yUksek faiz ortaminda ekonomik aktivitelerdeki
daralmasindan dolayl ve azalma beklentileri kapsaminda ¢imento sirketleri arasinda ihracati

yuksek olan firmalar arasinda CIMSA'nin 6n plana gikmasini bekliyoruz.

Gri ¢cimento faaliyetlerinin optimizasyonu ve beyaz ¢imentoda Bufiol Fabrikasi'nin etkin olarak
kullanilmasi ile 6ne ¢ikan Cimsa, 42,5 milyon dolar yatirim ile Mersin'deki CAC kapasite artirimi
gerceklestirdi. Bu bransta da DUnyadaki en blyuk 3.oyuncusu konumuna geldi. Yatirmla birlikte
61.000 ton kapasiteden 131.000 ton kapasiteye, %4 olan Pazar payinin %10 ¢cikmasi beklenen
Cimsa’da CAC urunu 40+ ulkeye ihrag ediliyor. Cimsa Americas'in 2025'in son c¢eyreginde
tamamlanmasi beklenen yatirim ila beyaz ¢imento 6gUtme tesisinin yaninda, gri 6gutme tesis

yatiriminin sirket finansallarina katalizor etki yaratabilecedi kanaatindeyiz.

Cekince: Bu raporda yer alan her turlt bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandig tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari
ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatiim Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile
hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir
getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada
yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim
onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turlt
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun Uguncu kisilerin ugrayabilecedi her turlt dogrudan ve/veya dolayl zararlardan dolayi
info Yatinm Menkul Degerler AS. ile bagl kuruluslari, ¢alisanlari, yéneticileri ve ortaklarl sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirm bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinnm danismanligi kapsaminda degildir.
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ESAHOL BAKCNS EDiger

Ozet Finansallar

CIMSA (mnTL) 2021
Net Satislar 14637
FAVOK 2524
Net Kar 3973
Ozkaynaklar 9750

2022

30060

3080

info Yatinm Arastirma

2.
WP INFOYATIRIM

2023 2024
29604 2815
5284 5.086
359% 2688
26803 24745

Arastirma: +90 (212) 700-26 27

arastirma@infoyatirim.com.tr



