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Sektor Cimento
Fiyat (Son Kapanis) 8,50
Son 1 Yil En Yuksek 11,55
Son 1 Yil En Disuk 4,57
Piyasa Dederi mn TL 12.750
Fiili Dolasim % 36,10

Yilbasina Son
Performans 1 Aylik 3 Aylk Gore 1vil
TL -2,07% 11,92% 21,78% 20,42%
uUsb -6,15% 1,51% 12,36% -28,46%
Hisse Perf (XU100'e gdre) -2,99% -5,28% -0,38% -28,99%
Carpanlar F/K PD/DD FD/FAVOK FD/Satis
BUCIM 6,96 1,45 4,76 1,17
Cimento&Beton 19,76 4,87 13,99 3,21
XTAST 17,24 4,16 12,98 2,86
XU100 7,42 1,91 6,75 1,10
Ozet Gelir Tablosu (mn TL) 2023/12 2022/12 Fark
Net Satislar 10.435 11.546 -10%
SMM 7.476 8.294 -10%
Brit satis kari 2.959 3.253 -9%
Faaliyet Giderleri 730 630 16%
Finansal Gelir/Gider 59 208 -72%
Esas Faaliyet Kari 2.605 2.982 -13%
FAVOK 2.564 2.910 -12%
Ana Ortaklik Net Kar 1.833 393 367%
Oranlar 2023/12 2022/12 Fark (Puan)
Brut Kar Marji 28,4% 28,2% 0,2
Esas Faa.Kar Marji 25,0% 25,8% -0,9
FAVOK Mariji 24,6% 25,2% -0,6
Net Kar Mariji 17,6% 3,4% 14,2
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4C23 FINANSAL ANALIiZ

TMS-29 (Enflasyon muhasebesi) raporlamasi kapsaminda,
Sirket’in 2023 yil ana ortaklik donem net karn 6nceki yila
kiyasla %367 artarak 1,83mlir TL'ye ulasmistir. Cari yilda
184,7mn TL'lik vergi gelirinin olusmasi net kar olumlu
etkilemistir. Zira 2022 yilinda 998,8mn TL'lik vergi gideri
bulunmaktaydi.

Ton bazinda toplam cimento satislari artmistir

Sirket’'in 2023 yili hasilati 6nceki yila gore %10 diserek
10,44mlir TL olarak gergeklesti. Yurtici satis gelirleri
9,02mlr TL ile  hasilatin biylik  g¢odunlugunu
olusturmaktadir. ihracat gelirleri 1,88mir TL'den 1,44mlr
TL'ye sinirlh gerilemistir. 2023 yili hasilati miktar bazinda
incelendidginde; yurt ici gimento satislari bir 6nceki yila
kiyasla %1 artarak 1,5 milyon tona ulasmistir. Yurt disi
¢imento satislari ise 23,3 bin tondan 18,6 bin tona
gerilemistir. Sirket’in ilgili dénemde klinker Uretimi bir
Onceki vyila kiyasla %4 gerilemeyle 1,2 milyon ton
seviyesinde gergeklesmistir.

Enflasyon muhasebesi
karhhigi baskilamistir

kaynakli parasal kayip

2022 vyilinda 8,29mlir TL olan maliyetler 2023 vyilinda
7.,48mlr TL'yve gerilemistir. 2023 vyili faaliyet giderleri,
hasillat ve maliyetteki dislise karsin yilhk %16 artisla
729,8mn TL'ye yikselmistir. Boylelikle, esas faaliyet kari
(EFK) 2,98mlr Tl'den 2,60mlir TL'ye gerilemistir. Sirket,
2023 yilinda yillik %12 disiisle 2,56mlir TL/lik FAVOK elde
etmistir. Enflasyon dizeltmesinin etkisiyle 1,34mir TL'lik
net parasal kayip olusmasi karlhdi baskilamistir.

Kar marjlarinda makul seviyeler korunmustur

2023 yih  operasyonel marjlarda simirli  dedisimler
gorilmektedir; EFK marji 0,9 puan gerileyerek %25’e ve
FAVOK marji 0,6 puan diserek %?24,6 seviyesinde
gergeklesmistir. Buna karsin, net kar marjinin 14,2 puan
artisla %17,6'ya ylikselmesinde vergi kalemindeki dedisim
etkili olmustur.

TMS-29 etkisi haric tutuldugunda...

TMS-29 uygulamasi Sirket’in 2022 operasyonel kar marijlari
Uzerinde sinirli disils etkisi yaratmistir. Zira %28,5 olan
EFK marji %25,8'e ve %?26,7 olan FAVOK marji ise
%?25,2'ye gerilemistir.

Sirket’'in 2023 cirosundaki _sinirli __gerilemeye karsin
operasyonel performansin korunmasini _dikkate alarak son
finansallar sinirli pozitif olarak dederlendiriyoruz.

UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir. Bu gérisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun
olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim 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
BUCIM H 8,23 8,06 7,60 6,70 9,60 H 10,23 11,55

Hisse 5 haftalik AO (8,23) seviyesine yakin fiyatlanmaktadir. Teknik géstergeler karisik sinyal tGretmektedir.
Teknik acidan geri gekilmelerde 50 haftalik AO (mavi) 8,06 destedini 6nemsemekteyiz. Bu seviyenin altina
yerlesme olmasi durumunda asadi yonli hareketler gorilebilir, Mayis 2023 tarihinden baglayan yulkselen trend
destedine (7,60) geri gekilme gorilebilir. Yukari yonlli hareketlerde yiikselen trend direng seviyesi (kirmizi)
9,60 izlenebilir. Bu seviyenin gecgilmesi ile alimlar artabilir, Subat 2023 zirvesi (10,23) ve tUm zamanlarin
zirvesi (11,55) hedefe girebilir.

INDIKATORLER
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UYARI: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatinm danismanhgi hizmeti; arac kurumlar, portféy
yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatinm danismanligi sézlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine 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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