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KANTITATIF SIRKET ANALIzi

AKCANSA CIMENTO (AKCNS)
Sirkete iligkin bilango beklentisi ile degerlendirme notlarimizi asagida gorebilirsiniz:

- Akcansa’nin 3C18 finansallarini 5 Kasim Pazartesi glini agiklamasi bekleniyor.

- Sirketin, i¢ pazardaki daralmay: ihracat gelirleri ile telafi ettigini, cimento fiyatlarindaki artistan
da fayda sagladigini dasunuyor ve yilik %18 artigla 474 mn TL ciro agiklamasini bekliyoruz.

- FAVOK’Un yillik %21,2 artarak 115 mn TL, net karin ise yillik %34,3 artisla 62 mn TL
seviyesinde gergeklesecegini 6ngoruyoruz (piyasa ortalama beklentisi 58 mn TL net kar).

Temel Analiz: Akgansa’nin yilin Gglncl ¢eyreginde i¢ pazarda talep tarafinda goézlenen
daralmayi ihracat gelirleri ile telafi edeceg@ini 6ngoériyoruz. Cimento fiyatlarinin artmasi ve
ihracatin artan katkisiyla yillik bazda %18, ceyreklik bazda ise %2,5 artisla 474 mn TL net satis
geliri kaydetmesini bekliyoruz. Yillik bazda artan ¢imento fiyatlari ve ihracat gelirlerindeki artistan
dolayi, FAVOK’(in yillik bazda %21,2 artarak 115 mn TL, FAVOK marjinin ise yillik bazda 0,6
puan artarak %24,3 seviyesinde gerceklesecegini, ancak geyreklik bazda artan elektrik ve
petrokok fiyatlarinin etkisiyle marjlarin ¢eyreksel bazda 2,7 puan daralacagini tahmin ediyoruz
(B3C17: %23,6, 2C18: %27,0). Net kar tarafinda ise, yillik bazda %34,3 artis, ¢ceyreklik bazda ise
%10,2 dususle 62 mn TL seviyesinde gergeklegsecegini dngoruyoruz (piyasa ortalama beklentisi
58 mn TL net kar). Arastirma Birimi'miz, AKCNS icin 12 aylik vadede 10,90 TL hedef fiyat
belirlemekte ve %44 getiri potansiyeli ile “AL” tavsiyesi vermektedir.

Yillik GCeyreksel Ortalama Piyas

AKCNS (mn TL}) 3C18T*  3CH7T 2C18 ded. ded. Beklentisi*
Het sangar 474 402 452 158% 2,5% 471
FAVOK M5 95 125 1% 7, 9% 112
FAVOK marj 24,3%  23,8% 27,0% 0,5% 2.7% 23,8%
Het kinzarmr (Ana Ortakhk Paylan) 62 46 59 3% -10, 2% L

Net kér marni 13,1%  11,5%  14,9% 2% -1 ,8% 12,4%

* Halk ' atinm Arss trma Tahmin
= Research Turkey snketi

Olasi Katalizorler : Cimento fiyatlarinda ylkselisin sirmesi ve genis bir cografyaya yayilan
sirketin aktif oldugu bolgelerde buyuk projelerin devam etmesi ilerleyen donemde girket
hisselerine olumlu yansiyabilir.

Yabanci Takasi: Hissede sene basinda %28 civarinda olan yabanci takas oraninin gegtigimiz
aylarda surekli olarak azalarak %20,7 civarina geriledigi goruluyor. BIST ortalamalarinin altinda
olan bu takas orani ve Sabanci Grubu sirketi olmasi nedeniyle, AKCNS’da yabanci ¢ikisinin hiz
kesebilecedini diuslnlyoruz.

Teknik Analiz: Algalan kanal destegine gerileyen hissede 7,40 ve 7,25 seviyeleri iki kritik destek
noktasi olarak takip edilebilir. Bu destekler lizerinde tutunma halinde trend kanalina geri dénis ve
ilk 6nce 7,95 direncine, ardindan da 8,40’a yonelim beklenebilir.
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Hazirlayan: Yatinnm Danigmanhgi ve Bireysel Portfoy Yonetimi

Soru, goris ve islemleriniz i¢cin misteri temsilciniz ile iletisime ge¢ebilirsiniz.

Subelerimiz

ADANA SUBESI
0(322) 459 45 99

BURSA SUBESI
0(224) 225 18 50

ISTANBUL GOZTEPE SUBESI
0(216) 368 24 20

ANKARA SUBESI
0(312) 434 22 52

DENizLi SUBESI
0(258) 265 16 21

izZMiR SUBESI
0(232) 482 20 50

ANTALYA SUBESI
0(242) 241 44 14

ISTANBUL SUBESI
0(212) 314 82 62

SAMSUN SUBESI
0(362) 431 08 24

GEKINCE

Bu rapor genel yatirim tavsiyesi niteligindedir.

“Yatirrm Danismanhgi”“ hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak Yatirirm Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan bilgi, yorum ve tavsiyeleri, kisilerin
yerindelik testi ile belirledigi risk seviyeleri dikkate alinarak, Halk Yatirim Yatirim Danismanligi ve Arastirma birimi nezdinde guvenilir
olduguna inanilan bilgi kaynaklarindan yararlanarak hazirlanmakta ve kisiye 6zel sunulmaktadir. Verilen bu tavsiyeler mali
durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, risk yapiniza uygun olmayan sekilde sadece burada yer
alan bilgilere dayanilarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Size 6zel olarak tahsis edilen
Yatirim Danismaniniz ile irtibata gegmeniz ve mali durumunuz ve risk seviyelerinize uygun kararlari birlikte almaniz tavsiye edilir.

Veri ve grafikler glivenirliligine inandigimiz glvenilir kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece HALK YATIRIM MENKUL
DEGERLER A.S. Yatirim Danismanligi’nin beklentilerini yansitmaktadir. Bu bilgiler 1siginda yapilan ve yapilacak olan ileriye déniik
yatirimlarin sonuglarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Halk Yatirm Menkul Degerler A.S.'nin yazili izni
olmadikga icerigi kismen ya da tamamen Uglnci kisilerce hig bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz,
kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye 6zel ve miinhasirdir. ilave olarak, bu raporun génderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz
dogrultusunda kullanildigi Glkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynaklh tiim talep ve dava haklarimiz saklidir.

Uyari Notu: Bu e-posta’nin igerdigi bilgiler (ekleri dahil olmak tzere) gizlidir. Onayimiz olmaksizin Gglincu kisilere agiklanamaz. Bu
mesajin gonderilmek istendigi kisi degilseniz, litfen mesaji sisteminizden derhal siliniz. Halk Yatirrm Menkul Degerler A.S. bu
mesajin icerdigi bilgilerin dogrulugu veya eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir. Bu nedenle bilgilerin ne sekilde
olursa olsun, igeriginden, iletilmesinden, alinmasindan, saklanmasindan sorumlu degildir. Bu mesajin icerigi yazarina ait olup, Halk
Yatirim Menkul Degerler A.S. nin goruslerini igermeyebilir.
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