DenizYatirnm

Hisse Verileri

BloombergHisse Kodu CIMSA
Mevcut Fiyat (TL) 37.62
HedefFiyat (TL) 66.20
Getiri Potansiyeli (%) 76.0%
Son 12 Ay Hisse Fiyat Arahig (TL) 36.58 60.00
3 Aylik Ortalama Hacim (mlIn TL) 330
Sermaye (mInTL) 946
Pazar YildizPazar
Piyasa Degeri 35,573
Hedeflenen Piyasa Degeri 62,598
Net Borg 25,835
Firma Degeri 61,408
Nominal Getiri -12% -24% -15% -18%
BIST100 Rolatif Getiri 2% -5% -16% -17%
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Kaynak: Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma
Fiyatlar 26 Ekim 2026 tarihi itibariyledir.

DENIZ YATIRIM STRATEJi & ARASTIRMA

TURKIYE | TOPLANTI NOTU
27.10.2026 17:41

Cimsa (CIMSA TI)
3C26 toplanti notlan

Cimsa’nin 3C26 sonuglarina iliskin gergeklestirdigi toplantidan derledigimiz
6nemli notlar asagida yer almaktadir.

Genel degerlendirme: Cimsa, 3¢26’da 14.917 milyon TL net satig, 3.030 milyon
TL FAVOK ve 1.773 milyon TL net kér acikladi. Net satislar yillik %2,3 artarken
FAVOK %1,7 geriledi. Uluslararasi satis hacmi yurt icindeki daralmayi

dengelerken, artan maliyetler operasyonel karliigi baskiladi. Tirkiye satis hacmi
3C¢26’da yillik %10,9 dusisle 1,1 milyon tona gerilerken, uluslararasi satis hacmi
%13,3 artigla 1,4 milyon tona ulasti. Boylece konsolide satis hacmi %1,0 artarak
2,5 milyon ton oldu.

m Tirkiye’de talep zayif seyretti. Cimento tiiketimi 7A26'da yillik %2,7 azalirken,
depremden etkilenen bolgelerdeki tiketim %29 geriledi. Buna karsihk diger
bolgelerde %18 artis goruldi. Cimento ve klinker ihracati ise 9A26’da %2,8
yukseldi.

= Maliyet baskisi FAVOK marjini asagi ¢cekti. FAVOK marji yillik 0,8 puan daralarak
%20,3’e geriledi. Net kar yillik %15 artisla 2.217 milyon TL olurken, RMC
satisindan kaynaklanan olumlu ve SAHOL hisselerinden kaynaklanan olumsuz tek
seferlik etkiler harig net kar yaklasik 2,2 milyar TL ile yatay seyretti.

Soru cevap béliimiinde:

= Yilin ikinci yarisi ve 4C26’daki yurt i¢i talep gorinimiine iliskin soruya cevap
olarak Sirket yoénetimi, 2026 genelinde ¢imento tiketiminde daralma
beklediklerini ve yilin geri kalaninda anlamli bir iyilesme 6ngdrmediklerini belirtti.
Yurt icinde hacim korumanin stratejik dncelik olacag ifade edildi.

m 2027 gorinimiine iligkin soruya Sirket yénetimi, yurt ici cimento tiiketiminin
2026 seviyelerine yakin seyretmesi ve pazarin zorlu kalmasinin beklendigini
belirtti. Enerji maliyetleri, faiz oranlari ve bolgesel jeopolitik gelismelerin talep
gorinimuni belirsiz kildigini buna karsin, Suriye’nin yeniden insasinin ise olasi
bir firsat olarak degerlendirildigi ifade edildi. Bununla birlikte, ABD tesisinde
kapasite kullaniminin artmasi ve yeni kalsiyum aliminat tesisinin devreye

girmesinin hacimleri destekleyecegi beklentisi paylasildi.

m Petrokok maliyetleri ve fiyatlamaya iliskin soruya cevap veren yonetim,
petrokok fiyatlarinin Mayis ayinda 100 ABD dolarinin Gzerine giktiktan sonra
geriledigini ve Eylilde 82 ABD dolari seviyesinde gergeklestigini belirtti. 3¢26’da
ortalama petrokok fiyati yillik %19 artarken, elektrik fiyatlarinin ABD dolari
bazinda %18 gerilemesi maliyet baskisini kismen dengeleyici etki etti. Petrokokun
2026 yil geneline etkisinin sinirli, 2027'nin ilk ¢eyregindeki etkisinin ise daha
yuksek olmasi bekleniyor. Fiyat artislarinin enflasyonun Uzerinde olmasindan
ziyade enflasyonu vyakalamasi 6ngorilirken, Sirket yonetimi reel hasilat
blylimesine odaklandigini vurguladi.

Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.$. Biiyikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goruslerine dayanmaktadir. Bu
gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Maliyet yonetimine iliskin olarak, alternatif yakit kullaniminin artirilmasina,
yenilenebilir enerji ve hedging mekanizmalarina odaklanildigi belirtildi.
Tiirkiye’de alternatif yakit kullanim orani 9A26’da %23’e yiikseldi.

Yatirim harcamalarina iliskin soruya cevap veren yonetim, biiyiik olgekli
yatinnmlarin tamamlandigini ve 2027 yatirim harcamalarinin 2026’ya benzer
seviyede olmasinin beklendigini belirtti. Harcamalarin agirlikhi olarak is
surekliligi, strdirilebilirlik, dijitallesme ve bakima yonelik olmasi planlaniyor.

Olasi satin alma ve biiyiime firsatlarina iliskin olarak, organik ve inorganik
firsatlarin degerlendirildigi, ancak aciklanmig belirli bir girisim bulunmadig
ifade edildi.

m Cimsa icin 12-ayhk hedef fiyatimiz 66,20 TL, 6nerimiz ise AL yéniinde

bulunuyor. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksinin %17 gerisinde
performans géstermistir.



GIMSA (CIMSA TI) — 3G26 TOPLANTI NOTLARI

Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler
Satiglar (mio TL)
Brit kar (mio TL)
Briit kar marji
Faaliyet giderleri (mio TL)
Faaliyet giderleri/satiglar
Esas faaliyet kari (mio TL)
Esas faaliyet kar marji
FAVOK (mio TL)
FAVOK marji
Net diger gelir/gider (mio TL)
Net finansman gelir/gideri (mio TL)
Parasal kazang/kayip (mio TL)
Vergi dncesi kar (mio TL)
Vergi gideri/geliri (mio TL)
Net kar (mio TL)
Net kar mariji

Net borg* (mio TL)
Net borg/FAVOK
Net borg/dzsermaye

Ozsermaye karliligi (yillik)
Aktif karlilik (yillik)

TMS 29 Dahil

Doénen varliklar (mio TL)
Duran varliklar (mio TL)
Ozkaynaklar (mio TL)
Stoklar (mio TL)

TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil
2026 3¢25

TMS 29 Dahil  TMS 29 Dahil

79,528

51,715

Ceyreksel Degisim Yillik Degisim 9A26 9A25 Yillik Degisim
9% 2% 41,781 42,943 3%
10% -1% 7,842 8,386 -6%
0.3 puan -0.7 puan 18.8% 19.5% -0.8 puan
7% 20% 4,223 4,184 1%
-0.2 puan 1.3 puan 10.1% 9.7% 0.4 puan
14% -13% 3,618 4,202 -14%
0.5 puan -2 puan 8.7% 9.8% -1.1 puan
10% -2% 7,457 7,530 -1%
0.2 puan -0.8 puan 17.8% 17.5% 0.3 puan
81% ad. 850 -495 a.d.
a.d. a.d. -1,269 -1,647 a.d.
-23% -52% 2,613 2,378 10%
20% 6% 5,812 4,438 31%
a.d. a.d. -1,128 -837 a.d.
1,646 26% 8% 3,900 3,047 28%
11.3% 1.7 puan 0.6 puan 9.3% 7.1% 2.2puan
27,597 -7% -6% 25,835 27,597 -6%
-0.2 -0.5 2.5 3.0 -0.5
-0.1 0.0 0.5 0.5 0.0
-0.1puan 6.1 puan 11.6% 5.4% 6.1puan
0 puan 2.4 puan 4.4% 2.0% 2.4 puan
12% 1% 28,241 27,940 1%
-1% -5% 78,795 82,791 -5%
3% -4% 51,715 54,107 -4%
3% -5% 8,746 9,190 -5%

8,746

* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.

Nominal hisse performans gelisi
CIMSA

Agiklanma tarihi
26 Ekim
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GIMSA (CIMSA TI) — 3G26 TOPLANTI NOTLARI

Bilan¢o

Periyot Sonu 30.09.2026 31.12.2025 31.12.2024
Aciklanma Tarihi 26.10.2026 26.02.2026 26.02.2026
BiLANCO (milyon TL) ELY. 2025 2024
Dénen Varliklar 28,241 31,074 25,239
Nakit ve Nakit Benzerleri 7,575 12,104 10,062
Finansal Yatinmlar 0 0 0
Ticari Alacaklar 10,404 9,724 7,406
Finans Sektori Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 36 153 45
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Stoklar 8,746 8,437 6,765
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Diger Donen Varliklar 1,479 656 961
(Ara Toplam) 28,241 31,074 25,239
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amaciyla Elde Tutulan Duran Varliklar 0.00 0.00 0.00
Duran Varliklar 78,795 84,044 63,250
Ticari Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Finans Sektorii Faaliyetlerinden Alacaklar 0.00 0.00 0.00
Diger Alacaklar 31 17 19
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Varliklar 0.00 0.00 0.00
Finansal Yatinmlar 2,827 3,242 3,673
0Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatirimlar 0 0 0
Canli Varliklar 0.00 0.00 0.00
Yatinm Amagli Gayrimenkuller 92.31 104.31 78.59
Stoklar 0.00 0.00 0.00
Kullanim Hakki Varliklari 1,343 1,113 622
Maddi Duran Varliklar 50,850 53,356 36,793
Serefiye 6,597 6,795 5,596
Maddi Olmayan Duran Varliklar 14,769 16,974 12,454
Ertelenmis Vergi Varligi 2,052 2,185 2,764
Diger Duran Varliklar 233 259 1,250
TOPLAM VARLIKLAR 107,036 115,119 88,488
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikimlilukler 31,599 28,162 32,379
Finansal Borglar 13,713 9,288 18,156
Diger Finansal Yukumlultkler 0 0 0
Ticari Borglar 10,352 10,631 8,699
Diger Borglar 663 658 469
Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultkler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tesvik ve Yardimlan 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Misteri S6zlesmelerinden Dogan Yukumlultklerin Disinda Kalanlar) 88 192 232
Donem Kari Vergi Yukumlaltgi 243 116 115
Borg Karsiliklari 5,253 5,970 3,730
Diger Kisa Vadeli Yuktmlulukler 1,288 1,308 977
(Ara Toplam) 31,599 28,162 32,379
Ortaklara Dagitiimak Uzere ve Satis Amagli Elde Tutulan Duran Varliklara iligkin Yiikiimldliikler 0.00 0.00 0.00
Uzun Vadeli Yiikiimluliikler 23,721 32,936 14,176
Finansal Borglar 19,698 27,036 9,973
Diger Finansal Yukumlulukler 0.00 0.00 0.00
Ticari Borglar 0.00 0.00 0.00
Diger Borglar 0 0 0
Miusteri Sozlesmelerinden Dogan Yukimlulikler 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar 0.00 0.00 0.00
Devlet Tegvik ve Yardimlari 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Gelirler (Miisteri S6zlesmelerinden Dogan Yikimlultklerin Disinda Kalanlar) 0 0 0
Uzun vadeli karsiliklar 742 757 569
Galisanlara Saglanan Faydalara iligkin Karsiliklar (veya Kidem Tazminati Kargilig1) 0.00 0.00 0.00
Ertelenmis Vergi Yakumluluga 3,281 3,100 3,634
Diger Uzun Vadeli Yakumlaltkler 0.00 2,043.01 0.00
Ozkaynaklar 51,715 54,021 41,934
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 40,763 41,302 32,390
Odenmis Sermaye 946 946 946
Karsilikli istirak Sermayesi Diizeltmesi (-) 0.00 0.00 0.00
Hisse Senedi ihrag Primleri 10.29 10.29 8.28
Deger Artig Fonlar 0.00 0.00 0.00
Kardan Ayrilan Kisitlanmig Yedekler 5,661 5,587 4,389
Gegmis Yillar Kar/Zararlar 36,127 33,538 24,278
Dénem Net Kar/Zaran 3,900 3,857 3,518
Yabanci Para Gevrim Farklari -6,439 -3,706 -3,215
Diger Ozsermaye Kalemleri 557 1,071 2,465
Azinlik Paylari 10,952 12,719 9,544
TOPLAM KAYNAKLAR 107,036 115,119 88,488
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
*Gegmis dénem verileri, enflasy h besi k gére dii.
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GIMSA (CIMSA TI) — 3G26 TOPLANTI NOTLARI

Gelir tablosu

Periyot Sonu 30.09.2025 30.09.2026 30.09.2025 30.09.2026
Aciklanma Tarihi 26.10.2026 26.10.2026 26.10.2026 26.10.2026
GELIR TABLOSU (milyon TL) 3¢25 3626 9A25 9A26

Surdurilen Faaliyetler

Satig Gelirleri 14,582 14,917 42,943 41,781
Satiglarin Maliyeti (-) -11,431 -11,793 -34,556 -33,940
Ticari Faaliyetlerden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Ticari Faaliyetlerden Briit Kar (Zarar) 3,151 3,124 8,386 7,842
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Gelirler 0.00 0.00 0.00 0.00
Faiz, Ucret, Prim, Komisyon ve Diger Giderler (-) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Diger Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Finans Sektori Faaliyetlerinden Briit Kar (Zarar) 0.00 0.00 0.00 0.00
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
BRUT KAR (ZARAR) 3,151 3,124 8,386 7,842
Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri (-) -133 -145 -450 -458
Genel Yonetim Giderleri (-) -1,018 -1,233 -3,705 -3,719
Arastirma ve Gelistirme Giderleri (-) -10 -11 -29 -46
Diger Faaliyet Gelirleri 569 713 1,819 1,474
Diger Faaliyet Giderleri (-) -471 -232 -1,255 -716
Faaliyet Kari Oncesi Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
FAALIYET KARI (ZARARI) 2,087 2,215 4,766 4,376
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler -338 80 -1,059 92
Yatirim Faaliyetlerinden Gelirler 6 582 149 644
Yatinm Faaliyetlerinden Giderler (-) -344 -502 -1,207 -552
Diger Gelir ve Giderler 0.00 0.00 0.00 0.00
Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatirimlarin Kar/Zararlarindaki Paylar 0 0 0 0
Finansman Gideri Oncesi Faaliyet Kari/Zaran 1,749 2,295 3,707 4,468
Finansal Gelirler (Esas Faaliyet Disl) 161 214 674 587
Finansal Giderler (Esas Faaliyet Disi) (-) -736 -636 -2,321 -1,857
Parasal Kazang / (Kayip) 1,098 527 2,378 2,613
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 2,272 2,400 4,438 5,812
Surdiriilen Faaliyetler Vergi Geliri (Gideri) -344 -184 -837 -1,128
Donem Vergi Geliri (Gideri) -121 -336 -247 -671
Ertelenmis Vergi Geliri (Gideri) -224 152 -590 -457
Diger Vergi Geliri (Gideri) 0.00 0.00 0.00 0.00
SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI 1,928 2,217 3,601 4,684
DURDURULAN FAALIYETLER
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Donem Kari (Zarari) 0.00 0.00 0.00 0.00
DONEM KARI (ZARARI) 1,928 2,217 3,601 4,684
Dénem Kar/Zararinin Dagilimi
Ana Ortaklik Paylari 1,646 1,773 3,047 3,900
Azinlik Paylari 282 444 554 785
Seyreltilmis Hisse Bagina Kazang 1.74 1.87 3.22 4.12
Surdurilen Faaliyetlerden Seyreltilmis Hisse Basina Kazang 1.74 1.87 3.22 4.12
Hisse Bagina Kazang 1.74 1.87 3.22 4.12
Surdurilen Faaliyetlerden Hisse Basina Kazang 1.74 1.87 3.22 4.12

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

*Gegmis dénem verileri, enflasyon muhasebesi katsayisina gére diizeltilmistir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoniinde yonlendirme olarak degerlendirilmemelidir. Deniz Yatirim,
bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk
okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhsligindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz Yatirim ve
DenizBank Finansal Hizmetler Grubu calisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta icerisinde yer alan bilgiler
dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler sermaye piyasasi
aracina yonelik bir yatinm tavsiyesi, alim-satim onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirrm danismanligi kapsaminda yer almamaktadir.
Yatirim Danismanligi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirim danismanligi sozlesmesi ¢ergevesinde kisilerin risk ve getiri
tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki icerigin higbir bolimG Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.S.’nin yazil izni
olmadan g¢ogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yéntemi kullanarak 12 aylhk hedef degerler (fiyatlar) ve buna
bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak (zere 3 farkl genel yatirim
tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatinm Analistleri, hisse senetlerini; potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz, genel yatirnm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasilmasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takibe devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme sistemimizdeki
sinirlar agtigi takdirde, hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden Gegirme (GG) siirecine almayi tercih
edebilirler. Olasi G6zden Gegirme (GG) durumunda, analistlerimiz agisindan derecelendirme ve/6neri giincelleme noktasinda herhangi bir
zaman kisitlamasi kesinlikle s6z konusu degildir. Kimi durumlarda, degerleme agisindan, matematiksel olarak yiikselis potansiyeli veya
diisiis riskinin dogmasi durumunda, analistlerimiz, AL-TUT-SAT onerilerinin digsinda, sektor ve sirket ile ilgili genel gidisati ve son gelismeleri
gozeterek derecelendirmeye temel olusturan potansiyel getiri seviyelerinin disinda 6nerilerde bulunma haklarini sakh tutarlar. Bu gibi
durumlarda, bahse konu sirket(ler)in, igerisinde bulunduklar sektériin genel kosullari, muhtemel risk ve getiri basliklari, agiklanan son
finansallarindaki parametreler, politik ve jeopolitik gibi farkh birgok girdi gézetilerek degerlendirmede bulunulabilir. Analistlerimiz, AL-

TUT-SAT oOnerilerini belirlerken, sadece matematiksel degerlerin gozetildigi, mekanik bir siireg yiiriitmemektedirler.



