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S AEL Afyon Cimento — AFYON - Olumsuz
Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $) Sektor icin zayif gecen ceyrekte yurtdisi katkisi
F/K
FD/FAVOK Afyon Cimento, 2026 1.ceyrekte 926 milyon TL hasilat, 258 milyon TL
PD/DD FAVOK ve ertelenmis vergi gideri haric 70 milyon TL net kar ile
Hisse Sayisi (min lot) tahminlerimize paralel sonuclar paylasti. (Piyasa Beklentisi:-Yok/Pusula
FDPO (%) Yatinm:808 milyon TL hasilat, 272 milyon TL FAVOK, 69 milyon TL net
Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL) kar)
17.00 15.500.00 Sektor icin ilk ceyrek acikca zayif gecti dedik. Cimento sektord ic tarafta
16,00 14.500,00 ilk ceyrekte hem deprem bolgesinin yiiksek baz etkisi hem de
15,00 13.500,00 . .. . "
14,00 12.500,00 ortalamalar iizerinde siiregelen yagis ve soguk hava kosullari kaynakh
Blgg }8?88'88 duraksayan ingaat faaliyetleri kaynakli zayif bir cerceve gecirdi.
11.00 9.500,00 Detaylandirmak gerekirse yalnizca Ocak ayinda TURKCIMENTO tarafindan
1000 ——————————— 8.500,00 yayimlanan sektdr verilerine gére, 2026 yih Ocak ayinda Kklinker
2 8 8 28 8 =2 & 8 tretiminde énceki yila kiyasla %7 artis ile toplam 6,7 milyon tonluk bir
N N N N N N N N . . . o g o . . . .
S © © © © © o o tretim kaydedilmistir. Ayni donemde cimento lretiminde gecen yila
N N N N N N N
oo e e e kiyasla %27,7 diisiis yasanmistir ve yaklasik 4,6 milyon ton cimento
e AFYON == XU100 tretimi gerceklesmistir. 2026 yili Ocak ayinda 6nceki yila gére i¢ satiglar
%30,8 diisis ile toplam 3,7 milyon ton olarak gerceklesmistir. 2026 yili
ORTAKLIK YAPISI % Ocak ayinda 2025 yilinin ayni donemine goére ¢cimento ihracati %25,6
CIMSA 51 azalarak 0,8 milyon ton olarak gerceklesmistir. Ayni donemde klinker
Diger 49 ihracati ise %57 azalarak toplam 0,2 milyon ton olarak kaydedilmistir.
o Sirketlerle yaptigimiz gériismelerde Subat ve Mart aylarinin da zayif
AFYON GUNLUK  AYLIK 12AYLIK  gectigini degerlendiriyoruz. Nisan ayinda da benzer gériiniim siiriiyor.
Getiri (TL) 2,22 -6,98 11,65
Getiri ($) 2,12 8,17 -4,84 Gelirleri destekleyen unsur yurtdisi oldu. Sirketin ilk ceyrekte gelirleri %3
Getiri (XU100-Réatif) 0,93 -21,91 -43,07 artigsla 926 milyon TL olurken i¢ satislar %3,57 daralma ile 832 milyon
TL'ye gerilerken yurtdisi tarafi daralmayi kompanse edecek sekilde yaklasik
Ceyreklik 2025/12 2026/03 2,5 kat artisla 94,35 milyon TL oldu. Bu ¢eyrekte gectigimiz 4.ceyrekte
Yillik 2025/03 2026/03 satin alinan Kratos'un gelir katkisi olmadigini da hatirlatmakta fayda
Brit Kar Marji (Y%) 27,52 20,12 var. Oniimiizdeki ceyreklerde etkilerini yakindan takip ediyor olacagiz.

Briit Kar Marji (C%) 19,17 1747 Operasyonel karlilik acik¢a baskilandi. Artan maliyetlerle birlikte FAVOK
FAVOK Marji (Y%) 34,63 25,10 ilk ceyrekte %18 daralma ile 258 milyon TL'ye geriledi. Marj tarafinda ise

FAVOK Marji (C%) 29,31 27,88 ceyrekten ceyrege toparlanma var olsa da yillik 699 baz puan daralma ile
Net Kar Mariji (Y%) 15,24 1,34 %27.88' iledi irk sniimiizdeki  dé d h K
Net Kar Marji (C%) 13,76 792 027,88'e geriledi. Sirket Onimiizdeki donemde hem Kratos
Net Borc (min TL) -975,87 -884,83 kom.p02|s¥onu hem d'e gu?cel konjonktur ile %32'ye dogru yonelen
isletme Sermayesi (mln TL) 125,49 329,46 marjlan gézlemlemeyi bekliyoruz.
CariO 2,08 1,81 . . .

artran Kratos nakit akimina etki etti. Satin alimin cikislarinin ardindan
Serbest Nakit Akimi (min TL) 620,82 241,50 amortisman ve itfa etkileri serbest nakit akimina yansidi. Bu cerceveye
D CHACIEELL ragmen pozitif tarafta kalmasini 5Gnemsiyoruz
Gideri/Satislar 116,32 7,86 yoruz.
Briit Kar Bliyume (Y%) -10,92 -24,60 AFYON nezdinde finansallar ertelenmis vergi gideri etkisi kaynakl kisa
Brut.!(arl%u;./.ume (G%) 185,19 24,60 vadede olumsuz buluyoruz. Hizli biyiiyen yurt digi tarafi, Kratos
FAVOK Buyume (Y%) 39,82 -35,58 ivelini de dikk | 2 sin diisiik b Kisi
FAVOK Biiyiime (C%) 917 1754 potansiyelini de dikkate almanin yani sira 2.ceyregin diisiik baz etkisi
Net Kar Biiyiime (Y%) -54,09 92,18 ile tekrardan eger konjonktir iyilesirse sektérden pozitif ayrisma
Net Kar Buylme (C%) -4413 0,00 potansiyeli daha fazla artmaktadir.

Kaynak: Finnet
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tiirlu bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsihginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayll zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglnci kisilerin
ugrayabilecegdi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnm danismanligi 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 yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amaclamamaktadir. Yatinmcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatirim Menkul Degerler A.S.nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tirll ic ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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