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AFYON CIMENTO

Afyon Cimento - Olumliu

Normal faaliyet temposuna geri dénus

Afyon Cimento, 2025 3.ceyrekte 1,05 milyar TL hasilat, 349
milyon TL FAVOK ve 78 milyon TL net kar ile
beklentilerimiz dahilinde sonuglar paylasti.

2.ceyrekte durus vardi. Sirket 6zelinde 2.ceyrek durus
ceyregi olarak karsimiza cikti. Planlanmamis ve isin
sonunda kiymet kazanan bakim sirketin 2.ceyrekte
faaliyetlerinin yaklasik 50 gun sitreyle durmasina neden
oldu. Burada sirket faaliyetlerini stok ve dusuk fiyatli
satislarla sirdurdu diyebiliriz.

3.ceyrekte normal haline geri déndul. Sirket, fabrikanin
tekrardan c¢alisir hale gelmesinin ardindan yuksek
kapasite kullanim oranli haline geri doénerek gri
cimentoda net nette ayrisan ve boélge fiyatlamasinda da
gorece 6n plana gelen bir sirket olarak karsimiza ¢ikmaya
devam etti. 3.ceyrekte hasilat %10,32 oraninda daralmayla
1,05 milyar TL olarak gergeklesirken son 4 ceyregdin en iyi
hasilati bu ceyrekte kaydedildi. EKim ayi itibariyle yapilan
fiyatlama davranislari dogrultusunda 4.ceyrekte ivmenin
yukari yonlu sekilde devam edecegini degerlendiriyoruz.

Marjlar gergek haline déndu. Sirketin satis ve yonetisim
becerisiyle birlikte brut kar marji ¢ceyreklik 559 baz puan
artis yilhk (2.ceyrek kaynakl) 780 baz puan dususle
%16,58; FAVOK marji ceyreklik 514 baz puan artis yillik
(2.ceyrek kaynakl)) 617 baz puan dususle %25,48
seviyesinde gergeklesti. Bu seneyi sirketin %17 brut kar
marji ve %25-26 araliginda FAVOK marji ile
tamamlamasini bekliyoruz. Onimuzdeki yil tekrardan
%24 brit kar, %30 FAVOK marjina yénelmesi beklenebilir.
Fiyatlamaya yonelik strecglerde ek katki veriyor olacaktir.

Kratos yeni bir alan kazandirabilir. Kordsa'nin zorlu
kosullari dogrultusunda Afyon Cimento tarafindan satin
alinan insaat ¢ézumleri is modeli 10 milyon dolarlik nakit
cikisina sebebiyet verecekmis gibi goérinse de 2026'nin
2.ceyreginden itibaren Kratos kaynakl ilave karlihk ve
marj artisinin, faaliyet alaninin genislemesi sayesinde geri
kazanilabilecegi 6ngoéruluyor.

AFYON 6zelinde normal faaliyet temposuna geri dénus
nedeniyle finansallar olumlu degerlendiriyoruz. Sirket
bulundugu sektérde zorlu kosullara ve kendisinin bu
sene yasadigi gelismelere ragmen gugli ve strduarulebilir
marjlarla yoluna devam ettigini belirtmek isteriz.

27 Ekim 2025

Son Fiyat 12,91
BILANCO PUANI 510
Piyasa Degeri (mIn TL) 5164
Piyasa Degeri (mIn $) 123
F/K 21,29
FD/FAVOK 6,06
PD/DD 0,73
Hisse Sayisi (mlIn lot) 400
FDPO (%) 48,97
GUnluk Ortalama islem Hacmi
(mIn TL) 105
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTIOO'E GORE 1,05 -12,25 -24,56
XTAST'A GORE 1,50 -5,04 -23,84
Nominal (TL) -5,63 -13,01 -5,00
Nominal (USD) -6,50  -16,37 -27,25
ORTAKLIK YAPISI %
CIMSA 51
DIGER 49
17,00 12.000,00
16,00 11.500,00
15,00 11.000,00
14,00 10.500,00
13,00 10.000,00
12,00 9.500,00
11,00 9.000,00
10,00 8.500,00
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mﬂh AFYON CIMENTO
AfinER,

YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhidi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirrm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu goérudsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin dedistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullanilmasi nedeni
ile ortaya clkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Dedgerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI
iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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ﬂnﬂh AFYON CIMENTO
AfinER,

SIRKET KARNESI

KARLILIK PUAN
Brut Kar Marji (Y%) -20,04 0,0
Brut Kar Marji (C%) 2,22 0,5
FAVOK Mariji (Y%) -5,02 0,0
FAVOK Marji (C%) 27,73 1,0
Net Kar Marji (Y%) -30,78 0,0
Net Kar Marji (C%) 20,82 0,5
BORCLULUK PUAN
_ Net Bor¢ (mIn TL) -622,24 1
Isletme Sermayesi (mlIn TL) 811,94 1
Cari Oran 2,98 1
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) -4,43 -1
Net Finansman Gideri/Satislar -9,22 1
BUYUME PUAN
Brut Kar Buyume (Y%) 33,79 0,5
Brut Kar Buyume (C%) 33,79 0,5
FAVOK Buyume (Y%) -36,09 0
FAVOK BUyume (C%) 29,01 1
Net Kar Buyume (Y%) -84,44 0]
Net Kar Buyume (C%) 105,56 0,5
PUAN 7,5

Kaynak:Marbas Menkul Degerler Arastirma Departmani
Sinai sektoru 6zelinde karlilik, borgluluk ve bUyume 6zelinde degerlendirme
yapilmakta olup puanlama kriteri GUzerinden 15 puan verilmektedir. Giris sayfasinda
10 puana indirgenmektedir. Kriter karsiligindaki deger farklari icermektedir.
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