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3C24 Finansal Sonuglar — Sinirh Pozitif

v Net parasal pozisyon zarari ve ertelenmig vergi gideri karlihg
baskiladi. Akgansa, TMS 29 dahil 3C24’te beklentimiz olan 522,5
mn TL ile uyumlu, sinirh sayida katilimcinin olusturdugu piyasa
ortalama beklentisinin %8,4 (zerinde, yillik %5,6 artisla 508 mn
TL net kar acikladi. Enerji ve yakit maliyetlerindeki azaligin
destegiyle beklentimiz ile uyumlu gergeklesen operasyonel
karliiga ragmen, bu ceyrekte net parasal zarara gecilmesi ve
kaydedilen 140 mn TLlik ertelenmis vergi gideri net Kkari
baskilayan unsurlar arasinda yer aldi. Akgansa, 3G24'te TMS 29
uygulamasi kapsaminda endeksleme etkisi sonucu 55 mn TL net
parasal zarar kaydetti. Gegtigimiz ¢eyrekte 65,8 mn TL parasal
kazang kaydedilmisti. Operasyonel tarafta ise Akgansa, 3C24'te
TMS 29 dahil yilhk bazda 3,2 puan, ¢eyreklik bazda ise 0,7 puan
disiisle %22,2 FAVOK marji ve 1,19 mir TL FAVOK kaydetti.
Ozetle; hem piyasa beklentisinin lizerinde gerceklesen net kar
hem de net nakit pozisyonuna gegilmesi dogrultusunda Ggiinci
ceyrek finansal sonuglarinin hisse performansina etkisini ‘sinirl
pozitif’ olarak degerlendiriyoruz.

v Beklentimiz ile uyumlu ciro performansi. Akgansa, 2024 yilinin
Uglinct geyreginde beklentimiz olan 5,46 mir TL'ye yakin, yillik
%20,8 disusle 5,38 mir TL konsolide ciro elde etti. Akgansa’nin
3C24'te yurt igi satislan yillik bazda %12,6 dislsle 4,33 mir TL
seviyesinde gergeklesirken, ihracat gelirleri %43,3 oraninda
azalarak 1,02 mir TL oldu.

v Enerji ve yakit maliyetlerindeki azalisin destegiyle, marjlar
piyasa beklentisinin hafif lizerinde gergeklesti. Akgansa,
3C24’'te kurum beklentimiz olan 1,21 mir TL ve ortalama piyasa
beklentisi olan 1,18 mir TL ile uyumlu, yilhk bazda %30,8 dususle
1,19 mir TL FAVOK agiklarken; FAVOK marji ise yillik bazda 3,2
puan, geyreklik bazda ise 0,7 puan disis ile %22,2 seviyesinde
gergeklesti. S6z konusu rakam, piyasa beklentisinin 0,2 puan
Uzerinde bir marja isaret ediyor. Diger taraftan gecen ceyrekte,
440 mn TL net bor¢ kaydeden sirket, bu ddnemde 337 mn TL net
nakit kaydetti.

v Akg¢ansa i¢in 12 aylik hedef fiyatimiz olan 202,35 TL’yi ve ‘AL’
yoniinde bulunan tavsiyemizi koruyoruz. Genel olarak
beklentimizi kargilayan finansal sonuglarin ardindan tahminlerimizi
korumay! tercih ediyoruz. Son dénemde yakit maliyetlerinde
g6zlenen dususin, operasyonel marjlart  olumlu  yénde
destekleyecegini ve buyume destekleyici politikalarin da
katkisiyla, yurt ici talep tarafinda iyilesmelerin gorilebilecegini
tahmin ediyoruz.
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Ozet Finansallar

3C24 3C23 Yillik HLY Ortalama
TMS 29 Dahil ~ TMS 29 Dahil dedisim Arastirma Piyasa
(Mn TL) (Mn TL) 913 Beklentisi  Beklentisi*
Net satiglar 5.385 6.797 -20,8% 5.466 5.344
FAVOK 1.195 1.727 -30,8% 1.214 1.178
FAVOK marji 22.2% 25,4% -3,2% 22.2% 22,0%
Net kar 508 481 5,6% 522 469
Net kédr marji 9,4% 7,1% 2,4% 9,6% 8,8%

Kaynak: AKCNS, HLY Arastirma, *Research Turkey Anketi
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Kunye ve Cekince

AL: %20 ve Uzeri artig

Halk Yatirim Arastirma — Oneri Listesi Tanimlari

TUT: %0 ile %20 araliginda artig

(Aksi belirtilmedik¢e 6niimiizdeki 12 ay icin beklenen performans)

SAT : %0'in altinda azalis
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CEKINCE

Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirbm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel,
imzalanacak yatirrm danismanhgi sozlesmesi ¢ergevesinde 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.

Halk Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmez, bilgi eksikligi ve yanlishgindan higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Raporda yer alan
ifadeler, higbir sekilde alis veya satis teklifi olarak degerlendirilemez. Halk Yatirim’in rapordaki bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek dogrudan ve dolayli kazang
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ve zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur.
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