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Sektor Cimento
Fiyat (Son Kapanis) 64,60
Son 1 Yil En Ylksek 85,71
Son 1 Yil En Disuk 18,76
Piyasa Dederi mn TL 12.367
Fiili Dolasim % 20,53

Yilbasina Son
Performans % 1 Ayhk 3 Aylik Gore 1yl
TL 6,34 21,01 6,55 215,20
uUsb 4,46 17,12 2,63 140,27
Hisse Perf (XU100'e goére) 10,79 36,05 27,11 65,75

arpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Sati

AKCNS 5,92 3,09 7,15 1,22
Cimento&Beton 8,92 3,81 9,90 1,91
XTAST 8,97 3,85 10,06 2,04
XU100 4,80 1,56 5,01 0,90
Ozet Gelir Tablosu % %
(mn TL) 1G23 4G22  Ded. 1C23 1G22  Deg.
Net Satiglar 3.042 3.029 0 3.042 1.240 145
SMM 2.342 2.527 -7 2.342 1.070 119
Brit satis kari 700 502 39 700 170 312
Faaliyet Giderleri 95 130 -27 95 42 126
Finansal
TeniETear -52 -72  a.d. -52 -35 a.d.
S BRI 621 349 78 621 105 490
Kari
FAVOK 646 408 58 646 157 311
e ORI N 672 361 86 672 103 552
Fark Fark
Oranlar (%) 1C23 4C22 (Puan) 1C23 1C22 (Puan)
Brit kar Marji 23,01 16,58 6,4 23,01 13,71 9,3
EFK Marji 20,43 11,52 8,9 20,43 8,49 11,9
FAVOK Mariji 21,24 13,47 7,8 21,24 12,67 8,6
Net Kar Marji 22,10 11,93 10,2 22,10 8,32 13,8

1C23 FINANSAL ANALiz

Sirket’in 1G23 dénemi net kan yillik %552, geyreklik bazda
%86 artisla 672,2mn TL'ye ulasti. Piyasa beklentisi net karin
434mn TL olmasi yonlindeydi. Cari dénemde 3,04mlr TL ile
beklentiyi karsilayan hasilat yillik %145 artis kaydederken
ceyreklik bazda fazla degismemistir.

1G23 brit satis gelirleri incelendiginde; yurt ici satislar yillik
%243 artisla 2,49mlir TL, yurt disi satislar ise %4’luk sinirh
artisla 529mn TL seviyesinde gergeklesmistir. Sirket'in en
blyuk satis kalemi olan gimento geliri dnceki yila gore %128
artisla 2,27mlr TL'ye ulasmistir. Hazir beton gelirinin ise
%274 artisla 1mlr TL'ye ylkseldigi gortulmektedir.

Orta Anadolu Ihracatgilar Birligi'nin verilerine gére, 1G23
dénemi Tlrkiye geneli gimento sektdérd ihracat miktan 4,7
milyon ton, tutar bazinda ise 302mn USD olmustur.
Akgansa’nin ayni dénemde toplam klinker ve gimento ihracati
ise 455bin ton seviyesinde gerceklesmistir. Sirket 1C23
déneminde s6z konusu ihracat rakamiyla sektérde yaklasik
%10 paya sahip olmustur. Ihracat pazarinin bélgesel
dadiimina bakildiginda; Kuzey Amerika ve Dogu Akdeniz
Ulkeleri 6n plana gikmaktadir.

Satislarin maliyeti yillik %119’luk artisa karsin geyreklik %7
gerilemeyle 2,34mir TL olmustur. Maliyet ve faaliyet
giderlerinin yillik bazda héasilata oranla sinirli artmasinin yani
sira ceyreklik bazda gerilemis olmasi net kara olumlu
yansimistir. Boylelikle, net faaliyet kari (NFK) yillik %373,
ceyreklik ise %63 artisla 604,5mn TL'ye ylkselerek
operasyonel performansta glglenmeyi isaret etmistir. Sirket,
1G23 doéneminde 560mn TL'lik piyasa beklentisine karsin
yillik %311, ceyreklik %58 artisla 646,1mn TL'lik FAVOK elde
etmistir. FAVOK, hem vyillk hem de ceyreklik dénemde
oransal olarak hasilatin izerinde artmistir.

Maliyetlerin hasilata oranla sinirli artmasiyla operasyonel kar
marjlarinda belirgin bir iyilesme gérilmektedir. Net kar marji
yillik 13,8 puan artisla %22,1 ve esas faaliyet kar marji 11,9
puan yikselisle %20,4 seviyesinde gerceklesmistir. FAVOK
marji ise 8,6 puan artarak %?21,2'ye ulagmistir.

Bilanco kalemlerine bakildiginda; TL cinsi kisa vadeli
kredilerdeki artistan dolayr net borg pozisyonu 701,4mn
TL'ye vylUkselmistir. Bunun vyani sira USD cinsi ticari
borglardaki dislsin etkisiyle yabanci para pozisyonu nette
11,4mn TL'lik yukimltlige gerilemistir.

Beklenti iistii gerceklesen net kar, ciro ve FAVOK
rakamlarimin  yanmi  sira  giiclenen  operasyonel
performansi da dikkate alarak 1C23 finansallarini
pozitif olarak degerlendirmekteyiz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgl sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gorusler 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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TEKNIK ANALiz
Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3
AKCNS 63,20 59,67 52,28 44,00 67,17 82,05 85,71

Hisse 22 haftalik AO (kirmizi) 59,67 lzerinde seyretmekte olup yatay kanal (mavi) arasinda fiyatlanmaktadir.
Hacim indikatoérinde zayif goérinim devam etmektedir. Teknik acidan yatay kanal Gst bandinin (67,17)
Uzerine yerlesme olmasi durumunda alimlar artabilir, ylkselen trend direng bdlgesi (yesil 82,05) ve tim
zamanlarin zirvesi (85,71) hedefe girebilir. Asadi yonli hareketlerde ilk etapta 22 haftalik AO (59,67)

seviyesini 6nemsemekteyiz. Sonraki 6nemli seviyeler olarak 52,28 ara destek olmak (izere yatay kanal destegi
(44,00) izlenebilir.

INDIKATORLER

5 Haftahk 22 Haftahk 50 Haftalik 200 Haftalhik

Hisse AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD

AKCNS 61,92 59,67 50,94 27,46 58,31 107,97 +
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhidi hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri,
mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda imzalanacak yatinm danismanhgl sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve
tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine 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.

Gimuissuyu 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 Altieyltl/ Balikesir
Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34
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02123953227
ugur.tackinlar@piramitmenkul.com.tr
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Arastirma Uzmani
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Ahmet Okmen
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