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AKCNS (EP) 2C26 Finansal Sonuclar — Notr

2C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 7,665 7,559

FVAOK (TLmn) 340 365

FVAOK Mariji 4,4% 4,8%

Net Kar (TLmn) 251 -321

2C26 sonuclari beklentileri asti

AKCNS bu ceyrekte piyasa beklentisi olan 32Tmn TL net zarara kiyasla 25Tmn TL net kar acikladl.
Bu ceyrekte 413mn TL ertelenmis vergi geliri ve 64mnTL tutarindaki net parasal kazang net karin
itici gict oldu. Boylece, net kar marji gecen yilin ayni donemindeki %4.8'e kiyasla %3.3 olarak
gerceklesti.

FVAOK bu ceyrekte piyasa beklentisi olan 365mn TL'ye kiyasla 340mn TL olarak gerceklesti.
Boylece FVAOK marji ceyreklik bazda 3.2pp daralarak %4.4'e geriledi. Brut kar marjindaki
ceyreklik 2.7pp’lik dustis FVAOK marjindaki diistisiin temel nedeniydi.

Sirket'in satis gelirleri yilik %9 artisla 7.66mlr TL'ye c¢ikti. Cimento satis hacmi Marmara
Bolgesindeki gicla talep sayesinde yillik %9.5 artis gosterdi. Beton satis hacmi ise gecen yilin
ayni dénemine gore %27.7 yukseldi.

Sonuclara nétr piyasa tepkisi bekliyoruz

Bilanco tarafinda Sirketin gecen yilin ayni doénemindeki 606mn TL net borca kiyasla 2C26 sonu
itibariyla 655mn TL net nakit pozisyonuna ulasmistir. Degisimde isletme sermayesinde iyilesme
ve daha dustk temettt 6demeleri ana nedenlerdir.

Buglin sonuglara notr piyasa tepkisi beklemekteyiz.. Hisse senetleri icin 308.0TL/hisse hedef
fiyat ve Endekse Paralel Getiri (EP) tavsiyemiz bulunmaktadir.

Siniflandirma: Acik
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Akcansa Ozet Finansal Sonuclar Degisim
(mnTL) 2C25 3C25 4C25 1C26 2C26 6A25 6A26 2G26/2C25 2G26/1C26 6A26/6A25
Satis Gelirleri 7,012 7,882 8,067 6,007 7,665 13,030 13,672 9% 28% 5%
Brut Kar (Zarar) 869 1275 1327 415 325 1118 740 -63% -22% -34%
Faaliyet Kari 432 823 887 -67 -191 193 -257 ad. ad. ad.
FVAOK 936 1,331 1,402 461 340 1,196 801 -64% -26% -33%
Net Diger Gelir/Gider -60 -41 180 -24 -81 -124 -105 ad. ad. ad.
Yatirm Faal.Gelir/Gider 5 -1 -2 68 =] 84 67 ad. ad. -21%
Net Fnansal Gelir / Gider 7 -62 3 2 110 133 1n2 1452% 6428% -16%

Parasal Kazang / (Kayip) 42 -23 -150 -65 64 -26 0 54% ad. ad.
VoK 384 720 1,069 -21 -162 286 -183 a.d. a.d. a.d.
Vergi Geliri (Gideri) -44 -212 -813 -326 413 -195 87 ad. ad. ad.
Net Kar 340 507 256 -347 251 92 -96 -26% a.d. a.d.
Net Nakit -936 -575 1,297 72 -446 -936 -446 ad. ad. ad.
Calisma Sermayesi -3,186 -3,853 -3,098 -3,362 -4,082 -3,186 -4,082 ad. ad. ad.
Esas Faaliyet Ile ligili Olusan Nakit -140 1,376 361 -528 572 -555 44 ad. ad. ad.
Ozsermaye 29,397 29,500 29,488 29113 28,534 29,397 28,534 -3% -2% -3%
Rasyolar
Brut Kar Mariji 12.4% 16.2% 16.4% 6.9% 4.2% 8.6% 54% -8.2 puan -2.7 puan -3.2 puan
Faaliyet Kar Mariji 6.2% 10.4% 11.0% ad. ad. 1.5% ad. ad. ad. ad.
FVAOK Marji 13.3% 16.9% 17.4% 7.7% 4.4% 9.2% 5.9% -8.9 puan -3.2 puan -3.3 puan
Net Kar Marji 4.8% 6.4% 3.2% n.m. 3.3% 0.7% nm. -1.6 pp nm. n.m.
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu’'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portféy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir értiismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr 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 sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin gérustnl yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz sakhdir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢ci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



