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Enflasyonlu Ekonomilerde Finansal Raporlama
Standardi uygulanarak enflasyon muhasebesine gore
yeniden diizenlemistir. S6z konusu finansal tablolar
ile o6nceki doneme ait karsilastirmali tim tutarlar,

TMS 29 uyarinca Tiirk Lirasi’nin genel satin alma TL us$
gliciinde meydana  gelen  degisimlere  gére Fiyat 209,30 5,80
diizeltilmistir. Okudugunuz bu raporda aksi BIST 100 9.878 274
belirtilmedikce bu esaslar cercevesinde diizeltilmis lsjst(A:tB ¢!1§k): « 2:?}119; 5.90
; afta Yiiksek: , ,

veriler kullanilmistir. 52 Hafta Dilsiik: 12970 402
Akcansa, 2024 yilimin son ceyreginde 354mn TL Bloomberg/Reuters Kodu: AKCNS.TI / AKCNS.IS
net kar g!de etti. Aciklanan rakam blZlm ve piyasa Hisse Senedi Saytst (Mn): 11

beklentisi olan 616mn TL net kar tahmininin (TL Mn) (US$ Mn)
gerisinde kaldi. Bu ceyrege iliskin net kar Piyasa Degeri: 40.070 1.108

rakaminin da eklenmesiyle sirketin 12A24’de Halka A¢ik PD: 7.613 211
kiimiile net kar rakamm 1.673mn TL seviyesine
ulasmis oldu.

S1A S1Y YB
4C24 satis gelirleri bizim tahminimiz olan TL Getiri (%): 16,1 22,7 16,3
4.396mn TL’nin ve piyasa satis gelirleri beklentisi géﬁ_‘:;’g’l‘a (?)z‘fG o 12’; 1‘2‘:‘7‘ 13’3
olan 4.846mn TL’nin lzerinde 5.049mn TL olarak - Relati et",' *): . ’ ’ >
klesti. 12A24’de kiumdile satis gelirleri ise Giin. Ort. Islem Hacmi (TL Mn): 13,8
gercekiest!. e > 8 Giin. Ort. Islem Hacmi (US$ Mn): 3,4
21.614mn TL seviyesine ulasmis oldu. Akcansa'nin
ana pazarlarindaki giicli ic talep devam ederek, Beta o 0,74
yurt ici cimento ve tiirevleri satis hacminin 2024 Yillik Volatilite (Hisse) 0,41
... . . Yillik Volatilite (BIST 100) 0,25
yili toplam satis hacmi icindeki pay1 gecen ile
paralel olarak vyaklastk %66 seviyesinde Ortaklik Yapisi %
S Sabanc1 Holding 39,72
gerceklesmistir. 2024 yilinin Eamammda hazir HeidelbergCement AG 39,72
beton satis hacmi gecen yila gore %3 azalirken, Halka AcTk ve Diger 20,56
toplam cimento ve tirevleri satis hacmi ise Toplam 100,0
yaklasik %2 artis gostermistir.
Sirket’in, 4C24‘de FAVOK rakami 817mn TL olarak 10,0 1300

gerceklesirken FAVOK marji yilik bazda 3,2 puan 1200
iyilesmeyle %16,2 olarak gerceklesti. Bizim FAVOK
tahminimiz 641mn TL ve piyasanin FAVOK
beklentisi 872mn TL seviyesindeydi. 2024 yilinin
tamaminda ise FAVOK rakami 3.859mn TL 50,0

seviyesinde gerceklesti.
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Sirket paylan son uc¢ ayda %27,5 oraninda getiri
saglamistir. Relatif olarak baktigimizda ise; son iic 0 o aoa aon om  oon 1024 1o2a 2o
ayda BIST 100 endeksine gore %21,6 oraninda
daha yiksek performans gostermistir.
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Akcansa icin 251,20 TL seviyesinde bulunan 12 aylik pay basina hedef fiyatimizi ve
‘AL’ olan onerimizi koruyoruz. 14 Subat 2025 pay kapanis fiyatina gore hedef

fiyatimiz %20,0 oraninda kazandirma potansiyeli tasimaktadir.

Tablo 1: Finansallar

Milyon TL YS23 YS24 Yillik 4C23 4C24 Yilhk

Satis Gelirleri 27.034 21.614 -20,0% 6.464 5.049 -21,9%

Briit Kar 5.743 3.605 -37,2% 1.023 760 -25,7%
Briit Kar Marji 21,2% 16,7% 15,8% 15,1%

Operasyonel Kar 4.498 2.590 -42,4% 542 497 -8,3%
Operasyonel Kar Marji 16,6% 12,0% 8,4% 9,8%

FAVOK 5.674 3.859 -32,0% 841 817 -2,9%
FAVOK Marji 21,0% 17,9% 13,0% 16,2%

Net Kar 3.424 1.673 -51,1% 745 354 -52,5%
Net Kar Marji 12,7% 7,7% 11,5% 7,0%

Tablo 2: Temel Finansallar

BILANCO (TL Mn) 2023/12 2024/12 %Deg
Maddi Duran Varlklar 9.424 9.480 0,6
Maddi Olmayan Duran Varliklar 2.986 3.002 A.D.
Diger Uzun Vadeli Kiymetler 4.667 5.059 8,4
Ticari Alacaklar 4.116 3.418 (17,0)
Hazir Degerler 3.927 4.509 14,8
Diger Kisa Vadeli Varliklar 3.195 2.931 (8,3)
Toplam Aktifler 28.315 28.398 0,3
Uzun Vadeli Borclar 334 298 (10,7)
Diger Uzun Vadeli Yukimlilikler 306 773 152,3
Kisa Vadeli Borglar 3.397 2.520 (25,8)
Diger Kisa Vadeli Yiikiimluliikler 4.356 4.251 (2,4)
Toplam Yukumlilikler 8.394 7.843 (6,6)
Toplam Ozsermaye 19.921 20.555 3,2
Toplam Pasifler 28.315 28.398 0,3
GELIR TABLOSU (TL Mn) 2023/12 2024/12  %Deg
Net Satislar 27.034  21.614 (20,0)
SMM 21.291 18.009 (15,4)
Brut Kar 5.743 3.605 (37,2)
Faaliyet Giderleri 1.245 1.015 (18,5)
Net Esas Faaliyet Kari/(Zarar) 4.498 2.590 (42,4)
Net Diger Gelir/Gid. (379) (85) A.D.
Finansman Gelir/(Gid.) 243 (14) A.D

Yatirim Faaliyetlerinden Gelir/(Gid.) 211 112 A.D.
Net Parasal Pozisyon Kaz. (Kayiplar1) (29) (77) A.D.
Vergi Oncesi Kar 4.544 2.526 (44,4)
Vergi 1.121 853 (23,9)
Net Kar(Zarar) 3.424 1.673 (51,1)
Azinlik Paylan - - A.D.
Ana Ortaklik Paylan 3.424 1.673 (51,1)
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UYARI NOTU:

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnrm danigmanligi kapsaminda degildir. Yatirbm
danismanhigi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye
6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapordaki veri, grafik ve tablolar giivenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup,
burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gériislerine dayanmaktadir.
Bu bilgiler 1s1ginda yapilan ve yapilacak olan ileriye doniik yatirimlarin sonuglarindan SEKER YATIRIM
MENKUL DEGERLER A.S. hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Seker Yatirrm Menkul Degerler A.S.'nin
yazili izni olmadikga bu raporlarin igerigi kismen ya da tamamen iigiincii kisilerce hig bir sekil ve ortamda
yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz.

Seker Yatirim Menkul Degerler A.S.- Biiyiikdere Cad. No:171 Metrocity A Blok Kat 4-5 34330 Sisli / ISTANBUL
Tel: 0212 334 33 33, Pbx Fax: 0212 334 33 34, arastirma@sekeryatirim.com

Cimento Sektorii | Akgansa Sayfa |2



