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Sektor Cimento, Hazir Beton
Fiyat (Son Kapanis) 194,00
Son 1 Yil En Yuksek 200,00
Son 1 Yil En Dustk 39,66
Piyasa Dederi mn TL 26.206
Fiili Dolasim % 45,06

Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 33,24 148,24 99,55 393,71
uUsb 28,75 79,26 38,42 228,51
Hisse Perf (XU100'e gére) 10,36 46,24 47,17 81,78

arpanlar PD/DD FD/FAVOK FD/Sati

CIMSA 7,07 3,61 16,31 2,64
Cimento & Beton 13,37 5,85 14,04 2,85
XU100 7,32 2,30 7,30 1,20

Ozet Gelir

Tablosu (mn

2G22

% Deg.

Net Satiglar 3.049 2.363 29 3.049 2.240 36
SMM 2.232 1.939 15 2.232 1.733 29
Brut satis kari 818 424 93 818 507 61
Faaliyet

Giderleri 125 149 -16 125 70 78
Finansal

Gelir/Gider -228 -103 a.d. -228 -61 a.d.
Esas Faaliyet 306

Kari 1.006 228 1.006 534 89
FAVOK 741 314 136 741 471 57
Ana Ortakhk

Net Kar 1.007 252 300 1.007 858 17

Fark

Oranlar (% 2G23  1G23 Puan 2G23 2G22 Puan
Brit Kar Mariji 26,81 17,94 8,9 26,81 22,63 4,2
EFK Marji 33,01 12,97 20,0 33,01 23,82 9,2
FAVOK Mariji 24,30 13,29 11,0 24,30 21,02 3,3
Net Kér Mariji 33,02 10,65 22,4 33,02 38,32 -5,3
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2G23 FINANSAL ANALIZ

Sirket'in 2GC23 donemi ana ortaklik net kari cgeyreklik
%300, vyilhk %17,3 artarak 1,01lmir TL oldu. Piyasa
beklentisi 628mn TL net kar aciklanmasi yo6nlindeydi.
2C23 doneminde hasilat ceyreklik %29, vyillik %36,1
artarak 3,05mir TL ile beklentilerin hafifce Ustlinde
gergeklesti.

2G23 hasilati incelendiginde; yurt ici satislar yilhk
%37,19 artisla 1,75mir TL ve yurt disi satislar ise
%?26,13 yukselisle 1,61mlir TL seviyelerinde
gerceklesmistir.

Ayni donemde ¢gimento satislari bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore %31,1 artarak 2,61mlir TL, hazir beton
satislari %75,3 yukseligle 443,87mn TL seviyesine ulasti.

2G23'te 2,23mlr TL olan maliyetlerin dedisim orani yilhk
%28,7, ceyreklik %15,1 artis yéninde oldu. Maliyet
artisinin yillik bazda héasilata oranla sinirli kalmasi karhhda
olumlu yansimistir. Faaliyet giderleri, genel ydnetim
gideri oncultginde vyillik %78,5 artisla 124,6mn TL
olurken geyreklik bazda 149,02mn TL'den 124,6mn TL'ye
%16,4 oraninda gerileyerek Net Faaliyet karini (NFK)
olumlu etkilemistir. NFK yillik %58,5, ceyreklik ise %52,1
ylikselisle 693,03mn TL'ye ulasarak operasyonel
performansta iyilesmeyi isaret etmistir. Sirket, 2C23
déneminde 680,5mn TL'lik beklentiye karsin yillik %57,3
artisla 741,01mn TL diizeyinde FAVOK elde etmistir.

Ozkaynak yéntemiyle degerlenen yatirmlarindan (Exsa
ve Cimsa Sabanci Cement BV) elde edilen 168 mn TL'lik
katki ve vadesi dolan KKM’lerden elde edilen 218,47mn
TL gelir karliligi olumlu etkileyen diger unsurlar olmustur.

Faaliyet giderlerindeki yillik ciro Uzeri oransal artis ve
finansman net giderlerindeki artisin etkisiyle; net kar
marjindaki yillik 5,3 puanlk gerileme haricinde diger
marjlarin timinde hem yillik hem de ceyreklik bazda
iyilesme gergeklesmistir; brit kar marji %?26,8, esas
faaliyet kdr marji %33 ve FAVOK mariji %24,3 olmustur.

Bilango kalemleri geyreklik bazda incelediginde; bilango
disi kalemlerin de olumlu etkisiyle YP net varlik
pozisyonundaki yaklasik 1mlr TLlik artis dikkat
cekmektedir.

Sirketin 2C23 finansallarini karlihlk oranlarindaki goézle
gérilir iyilesme, beklenti (zeri ciro, net kar ve FAVOK
rakamlari ve doviz pozisyonundaki gliglenme nedeniyle
pozitif dederlendiriyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNiIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
CIMSA 190,30 185,06 167,70 165,58 217,80 H 223,80 H - H

Hisse kisa vadeli ylkselen kanal (kirmizi) igerisinde fiyatlanmaktadir. Teknik goOstergeler karisik sinyal
Uretmektedir. Teknik acidan inceledigimizde, yukari yonli hareketlerde kisa vadeli yukselen kanal Ust bandi
(217,80) ve uzun vadeli ylkselen trend direng bdlgesini (223,80) dnemsemekteyiz. Geri gekilmelerde ilk
etapta 5 haftalik AO (mavi) 185,06 destegini takip etmekteyiz. Sonraki 6nemli seviyeler olarak ylkselen kanal
destegi (167,70) ve Subat 2023 zirvesi (165,58) izlenebilir.

INDIKATORLER
- 5 Haftahk 22 Haftahk 50 Haftalik 200 Haftahk -
Hisse H AO AO AO AO RSI H Momentum Stochastic MACD
CIMSA H 185,06 137,08 114,48 58,22 82,15 H 166,55 H - +
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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PIRAMIT MENKUL KIYMETLER A.S.

Gumussuyu Mah. Inéni Cad. Isik Apt. No:53 Kat:5 Daire 9-10 Taksim/Istanbul
Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir Irtibat Biirosu
Altieylll Mah. Kegeci sok. OzcanerIsmerkezi No:17 K:1 Altieylil/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tagkinlar
Arastirma Miidiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

Arif Tekin Segmen
Arastirma Uzmani
02123953213
arif.segmen@piramitmenkul.com.tr

Ahmet Okmen
Arastirma Uzmani
02123953251
ahmet.okmen@piramitmenkul.com.tr

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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