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Son Fiyat

Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (min $)
F/K

FD/FAVOK

PD/DD

Hisse Sayisi (mln lot)

FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi

(mlIn TL)

18,00 16.500,00
16,00 14.500,00
14,00 12.500,00
12,00 10.500,00
10,00 8.500,00
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ORTAKLIK YAPISI %
CIMSA 51
Diger 49
AFYON GUNLUK  AYLIK 12AYLIK
Getiri (TL) 518 -1,61 -7,24
Getiri ($) 514 -3,18 -20,60
Getiri (XU100-Roatif) 6,72 4,26 -32,42

Konsensus
Hasilat -
FAVOK -
Net Kar -

Ceyreklik
Yillik

Brut Kar Mariji (Y%)
Brut Kar Marji (C%)

FAVOK Marji (Y%)
FAVOK Marji (C%)
Net Kar Mariji (Y%)

Net Kar Marji (C%)

Net Bor¢ (mln TL)

isletme Sermayesi (mln TL)
Cari Oran

Serbest Nakit Akimi (mIn TL)

Net Finansman Gideri/Satislar
Brut Kar Buytme (Y%)

Brut Kar Buytiime (C%)

FAVOK Biiyiime (Y%)

FAVOK Biiyiime (C%)

Net Kar Buiyiime (Y%)

444 9 2

Pusula Yatinm

985
270,00
95,10

2026/03
2025/06

-5,19
17,47

24,78
27,88
7,80
-7,92
-647,07
458,46
248

373,19

-12,36
-24,60
0,00
-7,56
-17,54
-76,89

52

Gergeklesme
1.292,00
222,05
112

2026/06
2026/06

9,56
20,22

26,76
17,19
0,89
-10,31
-601,49
752,46
2,01

669,07

-4,50
0,00
0,00
1,53
220,87
-89,22

Kavnak: Finnet - Verilerin tiimii solodur.

Afyon Cimento — AFYON - N6tr
Diistik bazdan yararlanma

Afyon Cimento, 2026 2.ceyrekte 1,29 milyar TL hasilat, 222 milyon TL
FAVOK, ertelenmis vergi gideri haric 112 milyon TL net kar ile
tahminlerimize paralel sonuc paylasti. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula
Yatirim: 985 milyon TL, 270 milyon TL FAVOK, 95,1 milyon TL net kar)

Ozet cerceve sunmak gerekirse:

A Sektor cercevesi bakimindan diisuik baz kaynakli sektorden ayrisan
bir finansal takip etsek dahi asagidaki fiktif etki nedeniyle
finansallar notr degerlendiriyoruz. CIMSA'ya etkisi ana ortaklikta
67,92 milyon TL; kontrol glicii olmayan tarafta 65,25 milyon TL
olumsuz olacaktir. Genel cercevesiyle sektoriin 2026y1 2025°e
paralel ve/veya 2025’in reel manada altinda tamamlayacagini
degerlendiriyoruz. Disuk baz fiyatlamasini kismen ve kademeli
yaptigini, devami icin piyasanin operasyonel kara bakmasinin
ihtiyaci oldugunu degerlendiriyoruz.

Pusulanin 4 Yoniu:

Gectigimiz yil ayni ceyrek sirket 50 giin fabrikasi calismamisti.
FAVOK ve gelirde diisiik baz etkisi hissediliyor.

Sektorde zorlu goriniim sirlyor.

Ertelenmis vergi gideri etkisi suriiyor.

) D D D <

Sektorde zorlu gériinim devam ediyor. TURKCIMENTO tarafindan
yayimlanan sektor verilerine gore, 2026 yili Ocak-Nisan doneminde klinker
Uretiminde 6nceki yila kiyasla %1,5 artis ile toplam 25 milyon tonluk bir
Uretim kaydedilmistir. Ayni dénemde ¢cimento Uretiminde gegen yila kiyasla
%2,4 disis yasanmistir ve yaklasik 24,7 milyon ton ¢imento Uretimi
gerceklesmistir. 2026 yili Ocak-Nisan doneminde dnceki yila gore i¢ satislar
%4,2 dusus ile toplam 19,8 milyon ton olarak gergeklesmistir. 2026 yili Ocak-
Nisan déneminde 2025 yilinin ayni donemine gore cimento ihracati %3,9
artarak 4,8 milyon ton olarak gerceklesmistir. Ayni donemde klinker ihracati
ise %36,1 dusus ile toplam 1,4 milyon ton olarak kaydedilmistir. 2.ceyrek
ozelinde Nisan ve Haziran gorece canli iken Mayis zayif devam etti.
iklim kosullari ve artan maliyetler sektériin gecen seneye paralel ve reel
manada altinda kapatmasini bekleyebiliriz.

Gelirleri aynistiran yurt digi taraf oldu. Sirket, sektordeki yerel zorluklari
dikkate alarak CIMSA'da oldugu gibi AFYON 0zelinde de ihracat oranini
artirdi. Bu dogrultuda gectigimiz yil ayni ¢eyrek hic ihracat olmazken bu
ceyrek 174,2 milyon TL ihracat elde edildi. Operasyonel tarafta gecen sene
2.ceyrekte fabrika bakim kaynaklh 50 giin durmasi nedeniyle FAVOK,
%266,34 artisla 222 milyon TL seviyesinde gerceklesti. FAVOK marji ise
198 baz puan artisla %26,76 olurken yili %25 uzeri kapatip
kapatamayacagini takip edecegiz. Onceki yillarda olan %32 FAVOK
marji olasiliginin artik kalmadigini degerlendiriyoruz.
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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 olusturacaklar
yatirim kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yoniinde yatirimcilarin kararlarini
etkilemeyi amacglamamaktadir. 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
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ 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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