,,A& PIRAMIT

MENKUL KIYMETLER A.$

AKCANSA CIMENTO SANAYI VE TICARET A.S.

www.piramitmenkul.com.tr

25.10.2023

Sektor Cimento
Fiyat (Son Kapanis) 167,60
Son 1 Yil En Yuksek 199,90
Son 1 Yil En Disuk 36,07
Piyasa Dederi mn TL 32.086
Fiili Dolasim % 20,53
Yilbasina Son
Performans % 1 Aylk 3 Aylik Gore iyl
TL -10,09% 67,27% 176,43% 365,47%
uUsb -13,13% 60,51% 84,23% 208,33%
Hisse Perf (XU100'e gére) 0,57% 48,79% 105,10% 149,19%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
AKCNS 9,94 3,80 9,50 2,28
Cimento&Beton 17,07 7,20 16,60 3,63
XTAST 16,52 6,60 16,72 3,55
XU100 7,06 2,09 6,83 1,14
Ozet Gelir Tablosu
(mn TL) 3¢23 2G23  Fark 3G23 322 Fark
Net Satiglar 4.291 3.316 29% 4.291 2.586 66%
SMM 2.947 2.250 31% 2.947 2.165 36%
Brit satis kari 1.343 1.066 26% 1.343 421 219%
Faaliyet Giderleri 146 133 10% 146 60 145%
(F;'Qﬁr’}zal'der 37 107 -65% 37 73 ad.
Ezans Faaliyet 1.157 835 38% 1.157 374 209%
FAVOK 1.246 977 27% 1.246 394 216%
poa Ortaklik Net 4 319 885 48% 1310 825 59%
Fark Fark
Oranlar (%) 3G23  2G23  (Puan) 3G23 3G22  (Puan)
Brit kar Marji 31,31 32,15 -0,84 31,31 16,29 15,02
EFK Marji 26,96 25,18 1,77 26,96 14,48 12,48
FAVOK Mariji 29,03 29,47 -0,44 29,03 15,22 13,81
Net Kér Mariji 30,53 26,68 3,85 30,53 31,92 -1,39

3C23 FINANSAL ANALIiz

Sirket'in 3C23 dénemi net kar yillik %59, ceyreklik %48 artarak
1,31mlIr TL'ye ulasti. Piyasa beklentisi 1,15mlir TL dizeyinde
bulunuyordu. 3C23'te beklentilere paralel 4,29mlir TL olarak
gerceklesen hasilat, yillik %66 ve geyreklik %29 artti. 2023/09
déneminde cimento satislari yillik %76 artisla 8,25mlir TL, hazir
beton satiglari ise yillik %109 ylkselerek 3,24mlr seviyesinde
gerceklesmistir.

Orta Anadolu ihracatcilar Birlidi'nin verilerine gére, 2023/09'da
Tlrkiye geneli cimento ihracat miktar 15,2 milyon ton ve tutar
olarak 987mn USD seviyesinde gerceklesmistir. ilgili dénemde,
Sirket'in toplam ihracati 1,7 milyon ton ve 2,43mir TL olmustur.
Akcansa, s6z konusu ihracat rakamiyla 2023 yilinin ilk 9 aylik
déneminde sektdérde %11 paya sahip oldu.

Yurt disi satislarin  énemli kismini ABD ve Israil
olusturmaktadir

Sirket, yurt ici adirlikh satis yapmaktadir. Sirketin yurt disi
gelirlerinin 6nemli kismini ABD olusturmaktadir. ikinci énemli
kismi ise Israil’den gerceklesmektedir. Bu hususta, Israil-Filistin
savas! ve olusturdugu jeopolitik belirsizlige dikkat cekmekteyiz.

3C23 doneminde 2,95miIr TL olarak gergeklesen maliyetler,
ceyreklik bazda oransal olarak hasilata paralel artmistir. Yillik
dénemde ise artis orani bakimindan hasilatin gerisinde kalmasi
karliida olumlu yansimistir. 3C23'te faaliyet giderleri, genel
yOnetim giderlerindeki artisin  etkisiyle 146,2mn TlL'ye
yukselmistir. Operasyonel performans hakkinda fikir veren net
faaliyet kari ceyreklik %28, yillik %231 ile gugli ylkselerek
1,2mlir TL seviyesinde gergeklesmistir. 3C23’te 1,25mir TL ile
beklentileri karsilayan FAVOK, yillik %216 ve ceyreklik %28
artmistir.

Kar marjlar1 yillik bazda giiclii artmistir

Kar marijlari _ceyreklik bazda karisik bir gériinim sergilemesine
karsin yuksek seyrini korumustur. Yillk marjlarda ise belirgin bir
ylkselis s6z konusudur. Ancak, 3C22 doneminde 521,9mn TL'lik
ertelenmis vergi gelirinin cari donemde 95,6mn TL'ye gerilemesi
sonucu net kar marji 1,4 puan gerileyerek %?30,5 seviyesinde
gercgeklesmistir. Esas faaliyet kar marji 12,5 puan yukselisle %27
ve FAVOK mariji ise 13,8 puan artisla %29 olmustur.

3C23 bilango kalemleri geyreklik bazda incelendiginde; nakit ve
nakit benzerlerinin 1,86mlIr TL'den 2,38mlir TL'ye ylkselirken
toplam finansal borcunun 1,98mlr TL'den 1,62mlr TL'ye geriledigi
gorulmektedir. Bu gelismelerin etkisiyle 2G23'te 116,4mn TL net
borg pozisyonu mevcutken, 3C23'te 969,6mn TL net nakit fazlasi
olusmustur.

Tum gelismeler dikkate alindidinda, beklentileri karsilayan 3C23

finansallarini sinirh pozitif olarak dederlendiriyoruz.

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 mlsteri 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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TEKNiIK ANALiz

Hisse Son Fiyat Destek-1 Destek-2 Destek-3 Direng-1 Direng-2 Direng-3

AKCNS 167,60 148,05 132,10 - 172,44 183,00 199,90

Hisse son iki haftalik islemlerde uzun vadeli yikselen kanal (kirmizi) igerisinde fiyatlanmaktadir. Teknik
gostergeler karisik seyretmektedir. Teknik agidan yukari yonli hareketlerin gorilebilmesi icin 5 haftalik AO
(mavi) 172,44 ve ylkselen kanal direngc bodlgesinin (183,00) Uzerine yerlesme olmasi gerektigini
disiinmekteyiz. Bu durumda orta vadeli teknik gérinim pozitife dénebilir, tim zamanlarin zirvesi (199,90)
yeniden gindeme gelebilir. Geri gekilmelerde 22 haftalik AO (yesil) 148,05 6nemli destek olarak izlenebilir.

INDIKATORLER

5 Haftahk 22 Haftahk 50 Haftalik 200 Haftahik

AO AO AO AO RSI Momentum Stochastic MACD

AKCNS 172,44 148,05 111,02 51,28 73,90 122,16 - +
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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 mlsteri 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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Tel: 0212 293 95 00 Faks: 0212 293 95 60

Balikesir Irtibat Biirosu
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Tel: 0266 280 15 00 Faks: 0266 245 23 34
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Arastirma Miidiiri
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tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine dayanmaktadir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
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