Finansal Degerlendirme Raporu

Sirket/Fiyat Bilgileri ve Tavsiye

Hisse Kodu : OYAKC
Sektor : Tas, Toprak
Halka Agiklik Orani : 24.00
Piyasa Degeri(Bin TL) : $115,610,174.52
Halka Agik Piyasa Degeri(Bin TL) £20,850,283.62
Firma Degeri(Bin TL) : £105,015,923.52
Son Kapanis Fiyati(TL) : 23.78
Hedef Fiyat(TL) : 27.59
Tavsiye : TUT
Potansiyel Getiri(%) : 16.02
Donen Varliklar : $32,616,470.00
Duran Varlklar : $47,680,815.00
Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler : $14,527,572.00
Uzun Vadeli Yaktumlulukler : $2,817,506.00
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar : £62,952,207.00
Hasilat : £56,502,601.00
Satiglarin Maliyeti : £41,418,519.00
Brit Kar (Zarar) : £15,084,082.00
FAVOK : £14,648,262.00
D6nem Net Kari(Ana Ortakhk Paylari) : £8,762,754.00
FD/FAVOK : 7.17
F/K : 13.19
PD/DD : 1.84

Oz Sermaye Karlihg : 14.29

BiST100 Karsilastirmasi ve Kar Marijlari

XU100 Karsilastirmali Grafik
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ALNUSYATIRIM GIRiS HESAP AC

OYAK Cimento

Hasilattaki Azalis ve Gider Artisi; Faaliyet Kar Marjlarini
Olumsuz Etkilemistir!

» Sirketin, 2025/12 déneminde elde ettigi Hasilat; gecen
yilin ayni dénemine(2024/12) gore 1,65 Milyar TL(ytzde
2,84) civarinda azalsla, 56,50 Milyar TL olmustur.
Satigslarin Maliyeti ise; ayni donemler arasinda 203,2
Milyon TL tutarinda(ytzde 0,49) azalmis ve 41,42 Milyar
TL tutarinda gergeklesmistir. Hasilattaki azalisin, Satislarin
Maliyeti’'nde ortaya ¢ikan azalistan daha fazla olmasi(-)
sonrasinda; sirketin Brut Kar rakami 1,45 Milyar TL(ylzde
8,77) civarinda azalis gostermis ve cari donem
finansallarinda 15,08 Milyar TL dizeyinde yer almistir.
Sirketin BriGt Kar Marji da; geg¢en senenin ayni
dénemindeki ylzde 28,43 seviyesinden vyiizde 26,70’e
gerilemisgtir.

» Faaliyet Giderleri; gecen yilin ayni dénemine gore 642,6
Milyon TL artmis ve 3,93 Milyar TL olmustur. Diger Net
Esas Faaliyet Gelirleri ise; 819,5 Milyon TL diizeyinde
azalisla 196,4 Milyon TL olarak gergeklesmistir. Bu iki ana
kalemde ortaya ¢ikan 1,46 Milyar TL’lik bozulmanin yani
sira, Brit Kar'dan gelen 1,45 Milyar TL’lik negatiflikle
birlikte sirketin Esas Faaliyet Kari; senelik bazda 2,91
Milyar TL(ylzde 20,42) azalisla finansallarda 11,35 Milyar
TL dizeyinde yer almistir. Amortisman giderlerinin dabhil
edilip, kur farki ve tek seferlik diger kalemlerin dislandig
FAVOK rakami ise; senelik bazda 2,03 Milyar TL(yiizde
12,18) diuzeyinde azalmis ve 14,65 Milyar TL civarinda
gerceklesmistir. Sirketin Esas Faaliyet Kari ve FAVOK
Marijlari da; sirasiyla yizde 24,52’den yiizde 20,08’e ve
ylzde 28,68’den ylizde 25,92’ye gerileme gostermistir.

Faaliyet Disi Kisimda Olusan iyilesme; Sirketin Net Karindaki
Baskiy1 Azaltmistir!

» Sirketin Net Yatinm Faaliyet Gelirleri kalemi; senelik
bazda 566,1 Milyon TL tutarinda artis kaydederek, cari
dénemde 1,22 Milyar TL olmustur. Net Finansman
Gelirleri ise; 990,8 Milyon TL azalis gostermis ve 1,11
Milyar TL dizeyinde yer almistir. Cari donemde ortaya
¢tkan 2,96 Milyon TL'lik Vergi Giderleri; gecen yilin ayni
dénemine gore 2,24 Milyar TL civarinda iyilesirken, TMS
29 Enflasyon Muhasebesi uygulamasindan kaynaklanan
Net Parasal Pozisyon Kaybi da; gecen yila gore 480,9
Milyon TL tutarinda azalmistir.

v Sonug olarak; Esas Faaliyet Kar’'ndan gelen 2,91 Milyar
TU'lik negatif etkiye karsin, faaliyet disi kisimda nette
ortaya c¢ikan 2,29 Milyar TLlik iyilesmenin mahsup
edilmesi sonrasinda sirketin Dénem Net Kari; 618,8
Milyon TL(ylzde 6,60) tutarinda azalisla 8,76 Milyar TL
civarinda gergeklesmistir. Sirketin Net Kar Marji da; 6nceki
seneki ylzde 16,13’lik seviyesinden yiizde 15,51 diizeyine
gerilemistir.
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Finansal Degerlendirme Raporu /o ic/ririm GIRiS HESAP AC

Operasyonel Gelismeler;

» Sirketin hasilat kirlhminda bdlgesel dagilima baktigimizda;

e Yurt ici Brit Satis Gelirleri; Gecen yilin ayni dénemine(2024/12) gére, 961,0 Milyon TL(ylizde 1,84)'lik azalis gdstermis ve
51,33 Milyar TL diizeyinde gergeklesmistir.

* Yurt Disi Brit Satis Gelirleri ise; ihrag kayith satislardaki sinirli artisa karsin, ihracat satiglarindaki ylizde 17,11’lik azaligin
etkisiyle 720,6 Milyon TL(ylizde 12,10) tutarinda azalisla 5,23 Milyar TL olmustur

*  Bu gelismeler sonrasinda Yurt igi Briit Satis Gelirlerinin, Toplam Briit Gelirlere Orani; gegen yilki yiizde 89,91 diizeyinden
ylzde 90,84’e ylkselmistir.
» Hasilatin is kolu bazinda alt kirllimlarini inceledigimizde ise;

* 2025/12 dénemindeki ‘Hazir Beton’ hasilati; gecen yila gére 1,19 Milyar TL(ylzde 6,09) artisla 20,75 Milyar TL olmustur. Bu
is kolunun maliyetlerinde ise; 1,65 Milyar TL tutarinda(ytzde 9,01) daha giicli artis gérilmastir.

* ‘Cimento’ hasilati; senelik bazda 2,84 Milyar TL(ylzde 7,37) tutarinda azalmis ve 35,75 Milyar TL tutarinda gerceklesmistir.
Bu is kolunun maliyetlerinde ise; 1,85 Milyar TL tutarinda(ylizde 7,95) daha sinirli azalis ortaya ¢ikmistir.

» Diger 6nemli bilgiler;

» Sirket, Turk ¢cimento sektori icerisinde; cimento kapasitesinin ylizde 16’sina, klinker kapasitesinin ise ylzde 12’sine sahip
konumdadir.

* Sektorde kapasite fazlaligi ortaya ¢ikmis olup, halen devam eden fabrika yatirimlarini da géz 6niinde bulundurunca; bu
durum ihracati zorunlu hale getirmistir. Tirk Cimento’nun 2025 yili Kasim ayi sonu verilerine; gore ¢imento Uretiminde
gecgen yilin ayni dénemine oranla yizde 9,35 oraninda artis yasanmistir. Bu dénemde (retilen ¢gimentonun yaklasik yizde
16,28’i ihracata gitmistir. Yine bu donemde i¢ satislarda yizde 8,00 oraninda artis yasanirken, ihracatta ise yiizde 15,00
oraninda artis gorilmastir.
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Finansal Degerlendirme Raporu /& ic ririm GIRIS HESAP AC

Finansal Tahminler ve Degerleme;

> Finansal Tahminler:

v" Sirketin 2025 yili hasilatinda, biiyiik oranda ihracat(ihracat+ihrac kayith) kaynakli olusan daralmanin; 2026 yilinda terse
dénmesini 6ngoriyoruz. Yine, yurt ici artmasini bekledigimiz taleple birlikte hasilatta ylzde 20 oraninda artis
beklemekteyiz. Maliyet ve faaliyet giderlerinde olusmasini tahmin ettigimiz sinirh azalislarin da, sirketin nakit akisi
olusturma kabiliyetine olumlu yansimasini beklemekteyiz. Projeksiyonlarimizin  kalanini  asagidaki tablodan
inceleyebilirsiniz;

FINANSAL TAHMiNLER(1000 TL)

Ozet Finansallar 2025/12 2026/12T 2027/127 2028/12T 2029/12T 2030/12T
Hasilat 56,502,601 67,803,121 91,534,214 105,264,346 121,053,998 133,159,397
Hasilat Bliytimesi -2.84% 20.00% 35.00% 15.00% 15.00% 10.00%
Satilan Malin/Hizmetin Maliyeti 41,418,519 49,157,263 65,904,634 75,790,329 87,158,878 95,874,766
SM(H)M Orani 73.30% 72.50% 72.00% 72.00% 72.00% 72.00%
Brit Kar 15,084,082| 18,645,858 25,629,580 29,474,017 33,895,119 37,284,631
Brut Kar Mariji 26.70% 27.50% 28.00% 28.00% 28.00% 28.00%
Faaliyet Giderleri 3,736,086 4,407,203 5,949,724 6,315,861 7,263,240 7,323,767
Faaliyet Giderleri Orani 6.61% 6.50% 6.50% 6.00% 6.00% 5.50%
Esas Faaliyet Kari 11,347,996 14,238,655 19,679,856 23,158,156 26,631,879 29,960,864
Esas Faaliyet Kari Mariji 20.08% 21.00% 21.50% 22.00% 22.00% 22.50%
Amortisman Giderleri 3,496,647 4,407,203 5,949,724 7,894,826 9,079,050 10,652,752
Net Vergi Giderleri(Gelirleri) -2,958,220 -3,368,103 -4,556,251 -5,311,914 -6,075,002 -6,794,508
Net Kar(Ana ortakliga ait) 8,762,754 13,472,411 18,225,002 21,247,656 24,300,007 27,178,034
Net Kar Marji 15.51% 19.87% 19.91% 20.19% 20.07% 20.41%
Sermaye Harcamalari 3,449,351 3,390,156 4,576,711 5,263,217 6,052,700 6,657,970
Temettii Odemeleri 0 0 0 0 0 0
Net isletme Sermayesi 18,088,898 23,159,435 26,417,977 28,444,322 31,098,807 35,032,315
Firmaya Serbest Nakit Akimlari 7,806,701| 26,749,749 36,149,407 42,913,365 49,215,573 55,250,953
indirgenmis Serbest Nakit Akimlari 22,125,377 24,731,082 24,283,175 23,034,905 21,389,204

Terminal 18,565,752

» Degerleme:

v" Sirket degerlemesi icin INA(indirgenmis Nakit Akimlari) yéntemini yiizde 100 agirlik ile kullandik. Buna gdre; 134,13 Milyar TL
civarinda hedef piyasa degerine ulasiimis olup, hisse basina hedef fiyatimizi “TUT" tavsiyesi ile 27,59 TL olarak belirliyoruz.

Degerleme Bilesenleri(1000 TL)

Yontem Agirhik Degerleme Sonucu

indirgenmis Nakit Akimlari 100.0% £134,129,494.36
Ug Deger iskontosu 0.00%
Hedef Piyasa Degeri $£134,129,494.36
Odenmis Sermaye £4,861,655.78
Hisse Bagi Hedef Fiyat £27.59
Son Fiyat £23.78
Yiikselis Potansiyeli 16.02%
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2025/2024 2024/2023
OZET BILANGO(Bin TL) 2025/12 2024/12 Yillik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
DONEN VARLIKLAR 32,616,470.00 29,639,337.00 10.04 21,378,149.56 38.64
Nakit ve Nakit Benzerleri 13,819,664.00 8,314,667.00 66.21 7,651,947.18 8.66
Ticari Alacaklar 8,897,968.00 9,081,651.00 -2.02 6,269,288.35 44.86
Stoklar 8,167,672.00 8,391,791.00 -2.67 5,907,331.87 42.06
Pesin Odenmis Giderler 504,093.00 716,192.00 -29.61 555,341.84 28.96
Cari Dénem Vergisiyle ilgili Varliklar 858.00 -7 #SAYI/0! 100,141.36 -100.00
Diger Dénen Varliklar 10,128.00 179,181.00 -94.35 961.00  18545.21
DURAN VARLIKLAR 47,680,815.00 44,231,464.00 7.80 29,697,496.11 48.94
Maddi Duran Varliklar 35,461,348.00 30,427,214.00 16.54 20,360,643.05 49.44
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7,534,339.00 7,289,795.00 3.35 5,263,286.51 38.50
Ertelenmig Vergi Varligi 1,045,269.00 1,755,865.00 -40.47 3,197,749.79 -45.09
TOPLAM VARLIKLAR 80,297,285.00 73,870,801.00 8.70 51,075,645.67 44.63
KISA VADELI YOKUMLULUKLER 14,527,572.00 12,553,788.00 15.72 9,623,439.05 30.45
Kisa Vadeli Borglanmalar - -7 #SAYI/0! 2,101,526.64 -100.00
Uzun Vadeli Borglanmalarin Kisa Vadeli Kisimlari 2,765,849.00 145,443.00 1801.67 138,888.18 4.72
Ticari Borglar 7,443,695.00 7,941,254.00 -6.27 5,257,317.30 51.05
Calisanlara Saglanan Faydalar Kapsaminda Borglar 255,213.00 242,834.00 5.10 180,280.04 34.70
Diger Borglar 2,024,049.00 1,975,883.00 2.44 257,807.37 666.42
Tiirev Araglar . -7 #savijo! . 0.00
Dénem Kari Vergi YukimlGlugu 75,631.00 643,770.00 -88.25 - 0.00
Kisa Vadeli Karsiliklar 1,679,205.00 1,261,630.00 33.10 1,444,432.40 -12.66
Diger Kisa Vadeli Yukumliliikler 2,563.00 2,047.00 25.21 2,906.68 -29.58
UZUN VADELI YUKUMLULUKLER 2,817,506.00 1,602,188.00 75.85 2,951,890.79 -45.72
Uzun Vadeli Borglanmalar 1,412,854.00 145,715.00 869.60 197,004.67 -26.03
Uzun Vadeli Kargiliklar 1,404,652.00 1,456,473.00 -3.56 1,176,693.84 23.78
Ertelenmis Vergi Yakumlulagi - -7 #SAYI/0! - 0.00
Diger Uzun Vadeli Yikiimlilikler - - " #savijo! - 0.00
TOPLAM YUKUMLULUKLER 17,345,078.00 14,155,976.00 22,53 12,575,329.84 12.57
TOPLAM OZKAYNAKLAR 62,952,207.00 59,714,825.00 5.42 38,500,315.83 55.10
ANA ORTAKLIGA AIT OZKAYNAKLAR 62,952,207.00 59,714,825.00 5.42 38,500,315.83 55.10
Odenmis Sermaye 4,861,656.00 4,861,656.00 0.00 1,246,578.41 290.00
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandinimayacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 516,497.00 - 637,392.00 -18.97 - 508,165.49 25.43
Kar veya Zararda Yeniden Siniflandirilacak Birikmis Diger Kapsamli Gelirler (Giderler) - 159,938.00 - 393,352.00 -59.34 - 233,066.06 68.77
Yeniden Degerleme Artigi - 516,497.00 - 637,392.00 -18.97 - 508,165.49 25.43
Kar Yedekleri 620,623.00 620,623.00 0.00 474,148.80 30.89
Kardan Ayrilan Kisitlanmis Yedekler 8,906,744.00 8,353,966.00 6.62 6,382,335.25 30.89
Gegmis Yillar Karlari veya Zararlari 29,893,222.00 26,976,324.00 10.81 8,874,629.59 203.97
Net Dénem Kari veya Zarari 8,762,754.00 9,381,523.00 -6.60 11,734,975.33 -20.06
KONTROL GUCU OLMAYAN PAYLAR - - #SAY1/0! - 0.00
TOPLAM KAYNAKLAR 80,297,285.00 73,870,801.00 8.70 51,075,645.67 44.63

Kaynak: Finnet

2025/2024 2024/2023
OZET GELIR TABLOSU(Bin TL) 2025/12 2024/12 Yillik 2023/12 Yillik
Degisim(%) Degisim(%)
HASILAT 56,502,601.00 58,156,190.00  -2.84 44,323,987.45 3121
SATISLARIN MALIYETi 41,418,519.00 41,621,753.00  -0.49 30,934,126.93  34.55
BRUT KAR (ZARAR) 15,084,082.00 16,534,437.00  -8.77 13,389,860.53  23.48
GENEL YONETiIM GIDERLERI(-) 3,346,350.00 2,684,149.00  24.67 1,528,580.32  75.60
PAZARLAMA, SATIS VE DAGITIM GiDERLERI(-) 394,089.00 421,272.00  -6.45 276,126.96  52.56
ARASTIRMA VE GELISTIRME GIDERLERI(-) 192,028.00 184,441.00 411 96,010.53  92.10
ESAS FAALIYETLERDEN DiGER GELIRLER 1,311,240.00 1,983,007.00  -33.88 1,538,263.56  28.91
ESAS FAALIYETLERDEN DIGER GiDERLER 1,114,859.00 967,109.00  15.28 1,895,548.85  -48.98
ESAS FAALIYET KARI (ZARARI) 11,347,996.00 14,260,473.00  -20.42 11,131,857.43  28.11
FAVOK 14,648,262.00 16,679,645.00 -12.18 13,401,066.06  24.47
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GELIRLER 1,317,072.00 736,402.00  78.85 658,147.01 11.89
YATIRIM FAALIYETLERINDEN GIDERLER 95,703.00 81,152.00  17.93 246,668.16  -67.10
OZKAYNAK YONTEMIYLE DEGERLENEN YATIRIMLARIN KARLARINDAN (ZARARLARINDAN) PAYLAR 0.00 0.00 #SAYI/0! 0.00 0.00
FINANSMAN GELIRi (GIDERi) ONCESi FAALIYET KARI (ZARARI) 12,569,365.00 14,915,723.00  -15.73 11,543,336.28 29.22
FINANSMAN GELIRLERI 3,793,454.00 3,503,076.00 8.29 6,856,319.21  -48.91
FINANSMAN GiDERLERI 2,682,348.00 1,401,205.00 9143 9,771,847.64  -85.66
SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESi KARI (ZARARI) 11,720,974.00 14,577,206.00  -19.59 14,085,112.92 3.49
DONEM VERGI GIDERi GiDERi/GELIRi 2,287,922.00 2,775,202.00  -17.56 2,109,502.02  31.56
ERTELENMIiS VERGI GELIRi/GIiDERI 670,298.00 2,420,481.00 -72.31 381,668.39  534.18
DONEM NET KARI(Ana Ortaklik Paylari) 8,762,754.00 9,381,523.00  -6.60 11,734,975.33  -20.06

Kaynak: Finnet
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ACIKLAMALAR

> NOTR 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda, yiizde 0,01-14,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

» TUT Onerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda yiizde 15,00-24,99 araliginda getiri potansiyeli
ortaya cikan sirketler i¢in verilmektedir.

» AL 6nerisi; kurumumuz tarafindan yapilan degerleme sonucunda ytizde 25,00 ve Uzerinde getiri potansiyeli ortaya
cikan sirketler icin verilmektedir.

KAYNAKLAR

v" Sirketin Finansal Tablolari ve Dipnotlar,

v" Sirketin Faaliyet Raporu

v" Sirketin Finansal Sonuglar Bilgilendirme Biilteni

v" Finnet(finansal veri ve tablolarin ¢ekilmesi hususunda)

YASAL UYARI

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirim danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, yatirrm ve kalkinma bankalar ile musteri arasinda imzalanacak
yatirim danismanhg s6zlesmesi ¢ercevesinde ve yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate
alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir.

Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle,
sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin
kullaniimasi sonucunda yatirimcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan ve/veya dolayh zararlardan, kar

yoksunlugundan, manevi zararlardan ve her ne sekil ve surette olursa olsun Ugtnci kisilerin ugrayabilecegi her tirli
zararlardan dolayi Alnus Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz.

Alnus Yatirim Arastirma Ekibi

Yusuf Kavak
Aragtirma Miidiiri
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