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AKCANSA CIMENTO A.S.

Rasyolar (Son Kapanis 26.02.2024)
Sirketin diin acikladigi 2023 yil sonu bilangosu F/K 13,81

dogrultusunda, ¢cimento sektoriinii etkileyen verilerin PD/D'?_ 2,37
. v . .. FD/FAVOK 8,11
kisa vadede ¢imento sektdriinde faaliyet gosteren - —
irketlerin hisse fiyatlarini baskilayacagini diisiinsek Gelir Tablosu 2022 2023 2 Degisim
3 y yacagini clus Satislar 16.684 18.724 12,2%
d'e orta ye qum' vac!e acisindan Ak¢ansa’nin mevcut Net Kar 1.935 2371 22.5%
fiyat seviyelerini cazip buluyoruz. FAVOK 1.620 3.930 142,6%
\ETIETY 2022 2023 Degisim pp
Net Kar Marji % 11,6 13 1,1
FAVOK Mariji % 9,7 21 11,3

Sirketin Genel Faaliyeti

AKCNS, cimento, klinker, hazir beton ve agrega Uretimi konusunda faaliyet gostermektedir. Sirketin ana
faaliyet gosterdigi pazar Marmara bolgesidir. Akcansa i¢ ve dis talep arasinda esnek bir is modeline sahiptir.
Alternatif enerji kaynaklarina yoneliminin yani sira hem doéviz hem TL gelirinin olmasi sirkete sektérde
avantaj saglamaktadir.

2023 Yil Sonu Finansal Sonuglar

AKCNS, 2023 yilinin tamaminda gegtigimiz yilin ayni donemine kiyasla %23 oraninda artig ile 2,3 milyar TL
net kar elde ederek piyasa beklentisi olan 3,5 milyar TUnin altinda net kar elde etti. Bu dénem zarfinda
sirketin satislari gecen yila kiyasla %12 artarak 18,7 milyar TL, FAVOK'U ise %142,6 oraninda artarak 3,93
milyar TL seviyesine yiikseldi. Bdylelikle net kar marji 1,1 pp artarak %13 seviyesine yiikselirken FAVOK marji
da 11,3pp artarak %21 seviyesine ylkseldi. Duslk enerji maliyetlerinden kaynakli marjlarin iyilesmesi
sonucunda FAVOK rakaminda biiyiimenin yasanmasini da sirket agisindan pozitif olarak degerlendiriyoruz.
Akgansa, 2022 yilinda 635 milyon TL net borca sahipken 2023 yilinda 900 milyon TL net nakit pozisyona
ulasti. Mevcut net nakit yaratma durumunun sirket agisindan olduk¢a olumlu oldugunu degerlendiriyoruz.

Satislardaki artisin ana nedeni olarak i¢ talepteki artis ve sirketin fiyatlandirma kabiliyeti gosterilebilir. Sirket
2023 déneminde artan talebi karsilamak i¢in is hacmini bliylk 6lctide i¢ pazara kaydirdi. Akgansa’nin faaliyet
gosterdigi ana pazar olan Marmara Bolgesi'nde ise ¢imento talebinin %17 oraninda artmasi da satislarin
artmasinda etkili bir rol oynamis oldu. is hacminin &nemli bir kismini i¢ pazara kaydiran sirket 2023 yilinda
toplam gelirlerin %77’sini yurt icinden elde ederken %23’lik kismini yurt disindan elde etmis oldu.

Genel gérinim olarak mevcut carpanlarin pahali olmadigini ve aciklanan finansal sonuclarin kismen pozitif

oldugunu degerlendiriyoruz. Global tarafta ise, ¢imento Uretimlerinin Cin’den farkli pazarlara kaymasi

nedeniyle ¢cimento fiyatlarinda rekabetci bir ortamin olusmasina neden oldugu goriliyor. Ak¢ansa’nin bu
durumdan etkilenmemek ve kar marjlarini korumak adina Gretim hacimlerini gli¢ll olan i¢ pazara kaydirmasi
esnek is modelinin bir gostergesi. Ayrica son zamanlarda yurt ici tarafta insaat ve ¢imento faaliyetlerinde
yavaslamanin ve konut satisi verilerinde gerilemenin etkili oldugu bir dénemden gecmemize karsin sirketin
satis gelirlerini artirma basarisi géstermesini de kismen olumlu olarak degerlendiriyoruz. Mevcut kentsel
donltsim projesinin agirlikh olarak Marmara Bolgesi'nde faaliyet gosteren Akcansa’nin lokasyonunda

olmasindan dolayi da sirketin bu durumdan pozitif etkilenmesini bekliyoruz.
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Yasal Uyari

“Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinrm damsmanhg kapsaminda degildir. Yatinm
danmismanhgi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile masteri
arasinda imzalanacak yatinm danismanlig sézlesmesi ¢ercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum
ve analizler genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir.
Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatinm karar verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.

Tum yorum ve tavsiyeler; éngéra, tahmin ve fiyat hedeflerinden olusmaktadir. Zaman iginde piyasa
kosullarinda meydana gelen degisiklikler nedeniyle s6z konusu yorum ve tavsiyelerde degisiklige gidilebilir.
Bu rapordaki tum goris ve bilgiler 6nceden haber verilmeksizin degistirilebilir. Raporda yer alan bilgi ve
veriler, gavenilir olduguna inanilan kaynaklardan derlenmis olup, dogruluklar ayrica arastinlmamistir. Bu
nedenle, bu bilgilerin tam veya dogru olmamasi nedeniyle dogabilecek zararlardan PhillipCapital Menkul
Degerler A.S. ve calisanlan sorumlu degildir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere
dayanarak hareket etmeden oénce, bilgilerin dogrulugunu teyit ettirmeleri énerilir ve bu bilgilere dayanilarak
aldiklar kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanhshgindan PhillipCapital higbir sekilde
sorumlu tutulamaz. Ayrica, PhillipCapital ve tim calisanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya
cikabilecek, dogrudan veya dolayli zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.

Sunulan yorum ve tavsiyelerin obijektifligini etkileyebilecek nitelikte bilinen herhangi bir iliski ve kosul
bulunmamakta olup, gerek Sirketimiz gerekse musterileri arasinda dogabilecek snemli ¢ikar ¢catismalarina yol
agmayacak sekilde hazirlanmasi icin azami dikkat ve 6zen gosterilmistir.

Burada yer alan bilgiler, bir yatinm tavsiyesi, yatinm aracinin ahm satim énerisi ya da getiri vaadi degildir ve
Yatinm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Bu raporun tima veya bir kismi PhillipCapital Menkul
Degerler A.S.nin yazil izni olmadan g¢ogaltlamaz, yayinlanamaz veya tgluncu kisilere gosterilemez, ticari
amagla kullanilamaz.”



