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Sektor Cimento
Fiyat (Son Kapanis) 31,46
Son 1 Yil En Yuksek 51,17
Son 1 Yil En Disuk 10,79
Piyasa Dederi mn TL 29.748
Fiili Dolasim % 45,05

Yilbasina Son
Performans 1 Aylik 3 Aylk Gore 1vil
TL -10,11% 7,23% 7,23% 132,42%
uUsb -13,29% -2,29% -2,29% 37,50%
Hisse Perf (XU100'e goére) -9,61% -12,39% -12,39% 25,67%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
CIMSA 11,94 1,60 8,77 1,56
Gimento&Beton™ 18,20 3,95 12,83 2,87
XTAST 16,42 3,50 12,16 2,61
XU100 7,42 1,70 6,47 0,96

Ozet Gelir Tablosu (mn TL) 2023/12 2022/12 Fark

Net Satiglar 20.505 20.820 -2%
SMM 16.475 18.440 -11%
Brit satis kari 4.029 2.381 69%
Faaliyet Giderleri 1.508 1.289 17%
Finansal Gelir/Gider -1.279 -836 a.d.
Esas Faaliyet Kari 3.365 1.584 112%
FAVOK 3.660 2.133 72%
Ana Ortaklik Net Kar 2.491 4.077 -39%
Oranlar 2023/12 2022/12 Fark (Puan)
Brut Kar Marji 19,7% 11,4% 8,2
Esas Faa.Kar Marji 16,4% 7,6% 8,8
FAVOK Mariji 17,8% 10,2% 7,6
Net Kar Mariji 12,1% 19,6% -7,4

*Finnet tarafindan olusturulmus sektdr endeksleridir.
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4C23 FINANSAL ANALiZ

TMS-29 (Enflasyon muhasebesi) raporlamasi kapsaminda, Sirket'in
2023 yili ana ortaklik dénem net kar yillik %39 dususle 2,49mlir TL
oldu. Sirket'in 2023 yili hésilati 6nceki yila gére %2 ile sinirli diserek
20,50mlr TL olarak gergeklesti. Sirket'in 2023/12 doénemi hasilati
incelendiginde; gimento grubu satis gelirleri 17,73mlr TL (yilik %7
disls) ve hazir beton satis gelirleri 2,78mlir TL (yilik %57 artis)
seviyesinde gergeklesmistir. Ilgili dénemde yurt ici satislar 13,48mir
TL (yilik %6 artis) ve yurt disi satislar 8,64mir (yilhik %15 disus)
olarak gergeklesti.

TURKCIMENTO tarafindan yayimlanan sektér verilerine gére, 2023/12
déneminde gimento Uretimi yillik %10 artigla yaklasik 81 milyon tona
cikmistir. Ig satislar %19 artis ile toplam 65 milyon ton olarak
gerceklesmistir. Uretilen gimentonun yaklasik %18,7’si ihracata konu
olmustur.

2023 yilinda 16,48mlir TL'ye gerileyen maliyetlerin oransal olarak
hasilattan daha sert dismesi karlihgi desteklemistir. Faaliyet giderleri,
hasilat ve maliyetteki gerilemeye karsin yillik %17 artarak 1,51mlr
TL'ye yukselmistir. Cari yilda kambiyo gelirlerindeki artisin etkisiyle
esas faaliyetlerden diger net gelirler yilik %71 artisla 843,7mn TL'ye
ylukselmistir. Boylelikle, esas faaliyet kari (EFK) yillik %113 ile glicli
artarak 3,37mlr TL'ye ulasmistir. Sirket'in 2023/12 déneminde bir
dnceki yila gére giiclii artisla 3,66mlir TLlik FAVOK elde etmesi
olumludur.

2023 karindaki diisiiste 2022’deki tek seferlik gelir etkili
olmustur

Sirket'in 2023 yili net finansman gideri 1,28mir TL'ye ylkselmistir.
Ayrica, 2022/12 ddénemindeki duran varlik satisindan 1,99mir TL tek
seferlik gelir elde edilmesi ve vergi gelirlerinin 736,2mn TL'den
2023/12'de 141,1mn TL'ye gerilemesi net karin dismesine neden
olmustur.

Marjlardaki artislar dikkat cekmektedir

2023 yil net kar marji disindaki marjlar belirgin ylkselmistir; EFK
marji 8,8 puan artarak %16,4'e FAVOK mariji ise 7,6 puan yiikselerek
%17,8’e ulasmistir. Ancak, yukarida belirttigimiz (duran varlik satis
geliri ve vergi gelirindeki diisiis) durumlarin etkisiyle net kar marj 7,4
puan diserek %12,1 seviyesinde gerceklesmistir. Buna karsin net kéar
marjinin_makul seviyeleri korumasi ve dlsisin esas faaliyetlerden
kaynaklanmamasini olumlu buluyoruz.

TMS-29 enflasyon diizeltmesi 2022 kar marjlarini olumsuz
etkilemistir

TMS-29 uygulamasi Sirket’in 2022 operasyonel kar marjlari Gzerinde
digls etkisi yaratmistir. Zira %15,1 olan EFK marji %7,6'ya ve
% 14,4 olan FAVOK marji ise %10,2'ye gerilemistir.

Sirket’in yabanci para (YP) pozisyonu incelendiginde; EUR cinsi
yuktmluliklerin arttigi ve hem EUR hem de USD cinsi tlrev finansal
arag varliginin geriledigi goérilmektedir. Bu gelismelere bagli olarak
Sirket'in YP net varlik pozisyonu 5,34mir TL'den 726,1mn TL'ye
gerilemigstir. YP net finansal durum pozisyonu 3,82mir TL'den 1,08mlr
TL'ye gerilemigtir.

Sirket'in 2023/12 finansallarini sinirh pozitif olarak 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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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TEKNIK ANALiZ
Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
CIMSA 30,66 29,63 28,82 - 32,20 36,80 51,17

Hisse kisa vadeli simetrik Uggen (kirmizi) formasyonu igerisinde hareket etmektedir. Indikatérler son
haftalarda negatif gorinim sergilemektedir. Teknik agidan geri gekilmelerde uzun vadeli ylkselen trend
(Yesil) ilk destek seviyesi olarak takip edilebilir. Ardindan, asadi yonlt hareketlerin devaminda simetrik ticgen
formasyonunun destek seviyesi (Ayni zamanda Temmuz 2023 zirve seviyesine yakin) 28,82 6¢nemli destek
seviyesi olarak izlenebilir. Yukarn ydnlu hareketlerde ilk etapta gegmiste destek seviyesi olarak galisan 50
haftalik AO (32,20) takip edilebilir. Alimlarin devaminda simetrik tggen formasyonunun (kirmizi) direng
seviyesi (36,80) ve bu seviyenin hacim destekli gecilmesi durumunda tim zamanlarin zirvesi (51,17)
hedeflenebilir.

INDIKATORLER
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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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm 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. Ozcaner Is merkezi No:17 K:1 Altieylil/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34

Ferdi Ugur Tacgkinlar
Arastirma Mudiiri
02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr

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

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

Ubeyde Safvan Erbas
Arastirma Uzmani
02123953229
ubeyde.erbas@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 danismanligi sézlesmesi 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 yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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