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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (mln $)
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13.142

Pusula Yatirrm Gergeklesme

13.000,00
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2.551,75 2.600,00
749,98 914,00

CIMSA GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) 1,73 -5,92
Getiri ($) 1,51 -7,59
Getiri (XU100-Rolatif) -0,33 -0,86
Ceyreklik 2026/03
Yilhk 2025/06
Brit Kar Marji (Y%) 21,08
Brut Kar Marji (C%) 19,31
FAVOK Marji (Y%) 16,82
FAVOK Marji (C%) 12,64
Net Kar Mariji (Y%) 5,38
Net Kar Marji (C%) 5,51
Net Bor¢ (mIn TL) 20.760,60
isletme Sermayesi (mln TL) 3.487,28
Cari Oran 1,17
Serbest Nakit Akimi (mln TL) -14.697,73
Net Finansman Gideri/Satislar 4,04
Brut Kar Buytme (Y%) -7,16
Briit Kar Biyume (C%) 37,82
FAVOK Biiyiime (Y%) 41,94
FAVOK Biiyiime (C%) 2,67
Net Kar Bliyime (Y%) -38,86
Net Kar Buyiime (C%) 80,41
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16.500,00
14.500,00
12.500,00
10.500,00
8.500,00

12.999,61
2.700,44
1.331,45

12AYLIK
-7,29
-20,83
-33,41

2026/06
2026/06
20,63
19,11
18,47
20,77
8,52
10,22
26.253,91
2.356,75
0,88
-1.009,79
3,15
-11,63
-11,63
1,51
-1,77
46,35
40,30

Kaynak: Finnet - Verilerin tiimd solodur.

Cimsa Cimento — CIMSA - No6tr

Ertelenmis vergi geliri etkileri!

Cimsa Cimento, 2026 2.ceyrekte 13 milyar TL hasilat, 2,62 milyar TL
FAVOK, 1,33 milyar TL net kar ile piyasa beklentilerinin tizerinde bizim ise
tahminlerimize paralel sonuc paylasti. (Piyasa Beklentisi: 13,1 milyar TL
hasilat, 2,5 milyar TL FAVOK, 750 milyon TL net kar/Pusula Yatinm: 13
milyar TL hasilat, 2,6 milyar TL FAVOK, 914 milyon TL net kar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Genel cercevesiyle XTAST Ozelinde bu seneyi asin 6n plana
cekmemenin 6nem kazandigi glnlerden gegiyoruz. Artan
bor¢lululuk, daralan tonaj, operasyonel Kkarlilik cercevesiyle
AFYON'un dusik baz etkisine ragmen zayif kalan sonuclari nétr
degerlendiriyoruz.

Pusulanin 4 Yoniu:

A Tonaj ve gelir tretiminde baski stiriiyor.

A Operasyonel karlihk daraliyor. Bu durum net nakit yaratimina
engel olmaya devam ediyor.

A Vergi giderinde azalis beklenti UGzeri net kar yaratimina neden
oldu.

A Net borg¢ta gozle goriliir artis var.

Sektorde zorlu goriinim devam ediyor. TURKGIMENTO tarafindan
yayimlanan sektor verilerine gore, 2026 yili Ocak-Nisan doneminde klinker
Uretiminde onceki yila kiyasla %1,5 artis ile toplam 25 milyon tonluk bir
Uretim kaydedilmistir. Ayni donemde ¢cimento liretiminde gegen yila kiyasla
%2,4 disis yasanmistir ve yaklasik 24,7 milyon ton ¢imento Uretimi
gerceklesmistir. 2026 yili Ocak-Nisan doneminde dnceki yila gore i¢ satislar
%4,2 dusis ile toplam 19,8 milyon ton olarak gerceklesmistir. 2026 yili Ocak-
Nisan doneminde 2025 yilinin ayni dénemine goére ¢imento ihracati %3,9
artarak 4,8 milyon ton olarak gerceklesmistir. Ayni dénemde klinker ihracati
ise %36,1 dusus ile toplam 1,4 milyon ton olarak kaydedilmistir. 2.ceyrek
6zelinde Nisan ve Haziran goérece canli iken Mayis zayif devam etti.
iklim kogsullari ve artan maliyetler sektoriin gecen seneye paralel ve reel
manada altinda kapatmasini bekleyebiliriz.

Genel cerceve bekledigimiz gibi ilerledi. Gelirler, 2026 2.ceyrekte %9,7
daralma ile 13 milyar TL olurken burada sektorel cerceveye paralel bir
gériiniim yil boyu devam edecek gibi gériiniiyor. FAVOK ise %2,3 daralma
ile 2,62 milyar TL olurken FAVOK marji 150 baz puan artisla %20,1 olurken
yil %18 lizeri kapanis gerceklestirebilecegini takip ediyor olacagiz.
Ertelenmis vergi gelirinde yasanan artis net karin beklenti Gzeri gelmesine
neden oldu.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig 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 yatinmcilara kendi olusturacaklar
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ 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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