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JCR Eurasia Rating, periyodik gézden gecirme siirecinde Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret A.$.’yi ve Mevcut ve
Muhtemel Tahvil ThraglarPnt yatirim yapilabilir kategori icerisinde degerlendirerek, Uzun ve Kisa Vadeli Ulusal
Notlar’nt “A+(Trk)” ve “A-1(Trk)”, not gorintimlerini ise “Stabil” olarak teyit etmistir. Diger taraftan, Uzun Vadeli
Uluslararast Yabanct ve Yerel Para Notlart ‘BB+’ olarak belirlemistir.

Cimsa Cimento Sanayi ve Ticaret AS. 1972 yilinda ¢cimento sektorinde faaliyet gostermek tizere Mersin’de kurulmustur.
Ana faaliyet konusu, farkl tirlerde ¢imento (gri, beyaz, kalsiyum altiminat), klinker tiretimi ve hazir beton satist yapmak
olan firmanin halihazirda, Mersin, Eskisehir, Kayseri, Nigde ve Afyonkarahisar’da bes entegre fabrikasi, Ankara’da
oglitme tesisi ve Malatya’da ¢imento paketleme tesisi bulunmakta olup, Adana, Mersin, Kayseri, Kahramanmaras,
Nevsehir, Nigde, Aksaray, Adapazari, Bursa, Eskisehir, Denizli ve Afyon’da toplam 17 tane de hazir beton Uretim tesisi
bulunmaktadir. Cimsa 2019 birinci ¢eyrekte Cemex Espana S.A. firmasina ait olan 1spanya’da bulunan Bunol Beyaz
Cimento fabrikasinin satin alinmast hususunda anlagmustir. Yetkili mercilerden onaylar beklenmekte olup, satin alma
isleminin 2021 birinci ¢eyrekte tamamlanmast 6éngorilmektedir. Diinya beyaz ¢imento uretiminde ilk on firma arasinda
yer alan Cimsa’nin ayrica Hamburg (Almanya), Trieste (Italya), Sevilla (Ispanya), Alicante (Ispanya), Gazimagusa
(KK.T.C), Késtence (Romanya) ve Novorossiysk (Rusya)’da ¢cimento satts terminalleri, Texas’ta (Amerika) ise Gretim ve
sattg terminali bulunmaktadir. 2019°da 1.3 milyon ton beyaz ¢imento, 4 milyon ton gri ¢imento treten Cimsa, Tirkiye
cimento tiketiminin %7’ini karstlamaktadir.

Cimsa’nin hisse senetleri 1986 yilindan bu yana Borsa Istanbul'da (BIST) islem gormekte olup, rapor tarihi itibariyle halka
aciklik oran1 %35.86°dir. Firmanin ana hissedan Tirkiye’nin énde gelen sirketlerinden biri olan Hact Omer Sabanci
Holding A.$’dir. Eylil 2020 itibariyle aktif buytikligt 508 milyar TL, net kart 6.81 milyar TL olan Sabanct Grubu, 13
farkli ilkede ve dort kitada faaliyetlerini stirdiirmektedir.

Nota iliskin gtcli ve kisitlayict yonler asagida sunulmustur.

Giglii Yonler Kisitlayici Yonler

o Thracat gelirleri ile desteklenen, satis gelitlerinin e Cimento sektoriindeki glgli rekabet sartlarinin
biiylime trendi, karlilik Gzerindeki baskist,

e Modernizasyon ve satn  alma  yatirimlarinin ® Ulusal ve uluslararasi arenada yasanan gelismeler
gliclendirdigi gelir ve operasyonel performans, ve bunlarin sektor tizerindeki olumsuz etkileri,

e Diinya beyaz ¢imento tretiminde lider firmalardan e Finansal bor¢ seviyesindeki artisin bilanco ve net
biri olmast, isletme sermeyesi tizerinde baski yaratmasi,

o Buyiimeyi destekleyici gliclii 6z sermaye seviyesi, o Uretim maliyetleri ve finansman giderlerindeki

e Rekabet avantaji saglayan aragtirma ve gelistirme artis sebebiyle karlilik gostergelerinin zayiflamasi.

faaliyetleri,

e Kurumsal yénetim uygulamalarina yitksek uyum
seviyesi,

e Giicli Grup destegi ve Grubun cesitlendirilmis
faaliyet alani.

Yukarida bahsedilen faktotlerden hareketle, Cimsa’nin Uzun Vadeli Ulusal Notu “A+ (Ttk)” gérunumu ise ‘Stabil’
olarak teyit edilmistir. Firmanin satis gelirletinde, ihracat kapasitesinde gorilen artis, yapilan yatitimlar ve bu yatirimlarin
ontimiizdeki donemde kar rakamlart tizerindeki beklenen olumlu etkileri, 6z sermaye giicti ve giiclii sermayedar yapist
notlarin olusmasinda ana girdiler olmustur. Firmanin karlilik gostergelerinde yasanacak degismeler, finansal bor¢luluk
seviyesi, ulusal ve uluslararasi alanda meydana gelebilecek degisimler ve bunlarin sektor/firma tizerindeki etkileri, JCR
Eurasia tarafindan 6ntimizdeki dénemde yakindan izlenecek hususlar arasindadir.

Olast ihrag yoluyla elde edilecek kaynaklar sirket bilancosunda tasinacagi igin ayri bir ihra¢ rating raporu diizenlemeyip
kredi derecelendirme raporu igerisinde analiz edilmistir. Thrag edilecek borclanma araglarinin  sirketin  diger
yikumliliklerine gére hukuksal ve teminat acisindan bir farklilastirilmast olmadigt icin sirketin kurumsal yapisinin notlari,
ihraglarin toplulastirilmis maruziyeti dikkate alnarak ihrag ratingini de temsil etmektedir. Thrag ratingi notlart
yapilandirilmis finansman enstriimanlarini kapsamamaktadir. Thraca iliskin notlar gerek dolasimdaki gerekse de ihrag
edilecek bor¢lanma enstrimanlarina atanmis olup vadelerine kadar olan degerlendirmeleri icermektedir.

Firmanin ana sermayedart Hact Omer Sabanct Holding A.$’nin giiglii finansal yapist sayesinde, Cimsa’nin herhangi bir
ihtiya¢ durumunda gerekli finansal destegi saglayabilecegi g6z 6niine alinarak firmanin Desteklenme Notu yiiksek seviyeyi
isaret eden (2) olarak teyit etmistir. Firmanin aktif kalitesi, sektérdeki konumu, farkli iiriin yelpazesine sahip olunmasi,
ihracat glicli, uzmanlik, bilgi ve birikimi dikkate alinarak firmanin Ortaklardan Bagimsizlik Notu yiiksek seviyeye isaret
eden ‘AB’ olarak teyit edilmistir.

Derecelendirme neticeleriyle ilgili daha fazla bilgi Kurulusumuzun http://www.jcrer.com.tr adresinden saglanabilir veya
Kurulugsumuz analisti Sayin Kasim Fatih OZUDOGRU ile iletisim kurulabilir.
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