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CIMSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S. 23.09.2019
HEDEF FIYAT-9,70 ONERI -AL
Net Kari yilhk bazda %94 azaldi...
Sektor Cimento Sirketin 2C19°da ana ortaklik net dénem karn yilhk bazda
%94 oraninda azalisla 5mn TL olarak aciklanmistir. Gegen
Fiyat (20.09.2019) 7,10 yilin ayni déneminde ise 80,3mn TL net kar elde etmisti. Net
) 95 kar bir 6nceki ceyrek donem olan 1C19'e gére de %72
St o U el 21 oraninda azalis géstermistir.
Son 1 Yil En Disiik 5,57 Satislar yilik bazda %3 azaldi...
Piyasa Dederi mn TL (20.09.2019) 1.036 Sirketin 2C19 satis gelirleri yilhk bazda %3 oraninda
azalirken, bir O6nceki ceyrede gore (1C19) gore ise %42
Halka Agiklik % 40 oraninda artis gostermistir. 2C19’da satislarin yillik bazda %3

azalmasina ek olarak, 2C18'de %71,85 olan SMM/Ciro

lgeeie M oraninin, %382,66'ye yukselmis olmasi da brut karin

performans % 1 Aylik 3 Aylik Gore 1Yl azalmasina neden olmustur. 2C19 sonunda brit satis kari bir
onceki yilin ayni dénemine gore %40 azalis gdstermistir. Ayni

L 17,0 15,6 6,0 20 dénemlerde faaliyet giderlerindeki %?27'lik artisinda negatif
USsD 14,6 18,9 8,1 12,3 etkisi ile Cimsa Cimentonun esas faaliyet kari %53 oraninda
azalig ile 49mn TL'ye gerileyerek negatif performans
Hisse Perf (XU100'e gére) 12,1 8,6 -14,4 24,1 go6stermistir. Sirketin FAVOK rakami ise 2C19'da bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %36 oraninda azalis ile 85mn TL
olarak agiklanmistir.
F/K PD/DD . L.
/ A Marjlarda hizl diisiis...
CIMSA 15,80 0,70

Sirket’'in satis maliyetlerindeki %11’lik ve faaliyet
BIST100 11,55 2,54 giderlerindeki %?27’lik artis nedeniyle operasonel karliligi
azalmistir. Sirketin 2C19’da EFK marji 2C18’e gére 11 puan
azalis gostererek %10,39'a gerilemistir. Ayni dénemlerde
(mn TL) 2C19  2G18 % Deg. 1C19 % Deg. FAVOK marji 9,2 puan azalis gbstererek %17,83 net kar
marji da 15,2 puan azalarak %?1,05 olarak gergeklesmistir.

Ozet Gelir Tablosu

Net Satiglar 476 493 = 476 336 42 _Sirketin yurtici satislarinda 2C19°da yillik bazda %32

daralma olmasina karsin, yurtdisina yapilan satislarin da
SHM 393 354 1 393 269 19 %45 oraninda artis olmustur. Toplam satis gelirleri icerisinde
Brilt satig kar: 83 139 _40 83 67 23 ihracatin payr 2C18de %42, 2C19da %60 olarak

gerceklesmistir. Yurtici satislardaki daralmayi ihracat artisi ile
Faaliyet Giderleri 39 30 57 39 34 13 c_jenge/emeye §a/I§aI"I. $irk_et_in, 3C19 fina_nsal tablolarinda
ihracatin katkisinin sirmesini beklemekteyiz.

Finansal Gelir/Gider ~ -83  -32 B - 64 ad. _cimsa Cimento’nun (riin gamindaki cesitlilik, yurt ici ve yurt
disi pazarlarda rekabet glicliini artirmaktadir. Sirket ayrica,

=z T e SR 53 = 45 10 peyaz cimento ve ézel iriinlerde giiclii bir Ar-Ge’ye sahiptir.

FAVOK 85 133 -36 85 62 36 -Yurtdisinda ihracat yapma kapasitesi, glcli pazarlama agi
ve 2018 yilinda faaliyete gegen yatirimlar ile beyaz ¢imento

Ana Ortaklik Net Kar 5 80 -94 5 18 -72 kapasitesinin artmasi, 3C19°da finansal performansina katki
saglayabilir.

-Son bir yilda daralan i¢c pazarin, yeniden canlanmasi
reriEn 2c19  2c18 | Fark 2¢19 1c19 "W durumunda, kar//{/k marjlari olumlu etkilenebilir. Merkgz
- Bankasi'min son iki toplantida toplam 750 bp puan faiz
indirimine gitmesi ile sektor canlilik kazanabilir.

Cimsa Cimento, 0,70 PD/DD degeri ile BIST100

endeksi PD/DD degeri olan 2,54’e gore diisiik
EFK Marj1 (%) 10,39 21,39 -11,0 | 10,39 13,36 3.0  fijyatlanmaktadir. Sirket hisseleri son bir yilda BIST100

endeksinde %24 oraninda negatif ayrismistir.

Briit Kar Marji (%) 17,34 28,15 -10,8 17,34 19,99 -2,7

FAVOK Marji (%) 17,83 27,05  -9,2| 17,83 18,54 07 _cimsa Cimento hissesinde hisse basi 12 ayhk hedef

fiyatimizi 9,70 TL ve 6nerimizi "AL" olarak belirliyoruz.
Net Kar Mariji (%) 1,05 16,30 -15,2 1,05 5,41 -4,4

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanldi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanlidi hizmeti;
araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhigi
stézlesmesi gercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine
dayanmaktadir. Bu goérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan
bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.




TEKNIK ANALIZ

Hisse Nisan 2018’den bu yana uzun vadeli disls trendinin etkisinde bulunmaktadir. Son
Uc ayhk islemlerde uzun vadeli disls trendinden ¢ikma gabasinda olan hisse, 22 haftalik
AO (6,50) ve 50 haftalik AO (6,65) lizerinde pozitif gdriintiisini artirmistir. Ote yandan
gunlik bazdaki grafikte hisse 5, 22, 50 ve 200 gUnlik adirlikli ortalamalarini da yukari
yobnde gegmistir. Hissenin orta vadeli géstergesi MACD haftalik grafikte sifir gizgisi altinda
alim konumunu guglendirmistir. Hissede 7,30 direnci Gizerine yerlesme olmasi halinde 7,50
kanal direnci olmak Uzere yikselisin 100 haftalik AO direncinin karsilik geldigi 7,85'i
hedeflemesi beklenebilir. Genel gorisimiz hissede 7,00-6,80 bandi lzerinde kalindigi
slirece kar satislari gelse de orta vadeli ylkselen trendin etkisinin slirebilecedi seklindedir.
Asadi yonde ise 6,65 ve 6,20 orta vadeli destek noktalarini olusturmaktadir.

Orta vadeli alim bolgesi:6,65-7,50
Orta vadeli satim bdlgesi: 8,40-9,70
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