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Cimsa ; Reuters Kodu : CIMSA.IS AL
Faaliyet Konusu : Cimento, Klinker ve HB Uretim-Satisi - : : ; 16 Mart 2007
Halka Aciklik . 97.50% Odenmis Sermaye 121,306 Bin YTL
Ortaklik Yapisi : Sabanci Holding 44.54% Piyasa Degeri : 1,225,187 Bin YTL/ 870,161 Bin $
: Adana Cimento 15.72% . : .
. Diger 12 24% Hisse Fiyati : 10.10 YTL [ 747  $
120 CIMSA IMKB REL. 712 Performans 1Aylk 3 Aylik 12 Aylik _ _ . _ ; e . _
100 | v 10 Degigim TL (%) 6.3%  21.0% 70% | ® Kapasitede ve fiyatlarda yasanan yiikselis, ciroda %41,5 diizeyinde bir biiytimeyi de
80 4 18 Degisim $ (%) 47%  23.0% 1.0% beraberinde getirdi TMSF'den satin alinan Eskisehir fabrikasina ek olarak Kayseri tesisindeki
60 16 IMKB Relatif (%) 6:4% 8:3% 8:2% yatirimin tamamlanmasi sonrasinda kapasitede yasanan artis, yurtici piyasadaki gicli talep ve

¢cimento fiyatlarinda yasanan yukselis Cimsa'nin cirosunu 2006 yilinda, 2005 yilina gére %41,5

40 4 T4
L artisla yaklasik 507 milyon YTL seviyesine tasimistir. 2007 yilinin ilk iki ay! itibariyle de yurtici
20 T2 12 Aylik En Yiiksek 11.40 8.61 ey o o A - :
Y o : : talebin glclu seyrini strdirmesini ve Mart ay itibariyle cimento fiyatlarina yapilan zammi da
s P — ey 2k En Dustk 575 3421 gbz onine alarak, sirketin olumlu operasyonel ve mali performansini 2007 yilinda da
. . surdirmesini beklemekteyiz. Bu beklentimize paralel olarak ise Cimsa'nin 2007 yilinda 671
Elyasa Gostergelen 2006112 2007T Ozet Bilango (Bin YTL) 200512 2006/12 | mijlyon YTL ciroya ulasacagini ve cirosunu 2006 yilina gére %32 artiracagini éngériiyoruz.
FIK 9.00 5.50 T. Dgnen Varliklar 145,053 207,731
Eg/’g_'ro i'gi 183 7. Duran Varlilar 747,040 767,662 | ® Net karini %40,5 artirarak 136 milyon YTL'ye yiikseltti Esas faaliyet karini 2005 yilina gére
PD/D'[r)O 1'74 Toplam Aktifler 892,093 975,393 | yaklasik %80 artiran Cimsa, 191 milyon YTL esas faaliyet kari aciklamistir. Diger faaliyet
FD/FAVOK 6.38 _ Kisa Vadeli Borglar 83,847 139,291 | gelirleri tarafina baktigimizda 6zsermaye yontemiyle konsolide ettigi Exsa’dan gelen gelirlerde
Marjlar 2005/12 2006/12 20071 Uzun Vadeli Borglar 191,961 133,404 | yasanan dusus, diger faaliyet giderleri tarafinda ise Enerjisa ve Rekabet Kurulu'nun verdigi
E?&Kar gg:ﬁ» gg:f 23:;«: Ana Ort.Digi Ozser. 0 0 | ceza icin ayrilan karsiliga bagli yasanan artis, 2005 yilinda 19 milyon YTL net faaliyet disi gelir
FAVOK 390/: 460/: 49%‘; T.0z Sermaye 616,286 702,698 | elde eden Cimsa'nin, 2006 yilinda 2.5 milyon YTL net faaliyet disi gider agiklamasina neden
Net Kar 27% 27% 339 Toplam Pasifler 892,093 975,393 | olmustur. Buna ek olarak, Standart Cimento Fabrikasi'nin satin alinmasi slrecinde kullanilan
kredi nedeniyle artan finansman giderlerini de g6z 6niine aldigimizda, esas faaliyetler tarafinda
Bin YTL 2005/12 2006/12 o 2007T | Yyakalanan performansin net kara yansimasinin sinirli kaldigi gortulmustir. Buna karsin, 2006
Satislar 358.133 506.859 41.5% 671.004 yilinda 2005 yilina gore %40.5 artisla 136 milyon YTL net kar yazan Cimsa'nin, yukarida
’ ’ - o ’ . Gl e . . . %
o . belirttigimiz etkenlerin de 6nemli oranda ortadan kalkmasiyla olumlu operasyonel ve mali
Satislarin Maliyeti(-) 228,442 283,218 24.0% 348,000 | performansini 2007 yilinda siirdiirecegini dusiiniiyor, sirketin 2007 yilini yilik %64 artisla
Brut Kar 129,691 223,641 72.4% 323,004 | yaklasik 223 milyon YTL net kar ile tamamlayacagini 6ngoriiyoruz.
Faaliyet Giderleri(-) 23,153 32,422 40.0% 41,668
Faaliyet Kari / (Zarari) 106.538 191.219 79.5%, 281.337 | ® 12,00 YTL hisse basi fiyat hedefimizi koruyoruz Dokuz aylik mali tablolari sonrasinda
Net Diger Gel/Gid 19 487 2 549 a.d 5500 | YAPMIS oldugumuz degerleme c¢alismasi sonucu sirket hisseleri icin 12,00 YTL olarak
) ) ) ’ ’ 'o' ’ belirledigimiz hisse basi fiyat hedefimizi, agiklanan yilsonu mali tablolari sonrasinda da koruyor,
Finansman Giderleri (-) -992 25,319 -2452.3% -15,000 | hedef degerimize gére %19 prim potansiyeli tasiyan Cimsa icin "AL" nerisi veriyoruz. (Istiraki
Vergi Oncesi Kar 125,033 163,352 30.6% 271,837 | Oysa Cimento'daki satis surecinin tamamlanmasi halinde hedef degerimizde revizyona
Vergi -28,198 -27,255 3.3% -48,930 | gidebiliriz.)
Net Donem Kari 96,835 136,096 40.5% 222,907

UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriigslerine dayanmaktadir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



