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Oyak Cimento Fabrikalari A.S. (OYAKC)

Net kar beklentilerin iizerinde gergeklesirken, yillik diisiisiin temel nedeni
ertelenmis vergi gideri oldu.

OYAK Cimento, 2G26'da ana ortaklik payina disen 2,08 milyar TL net kar
aciklayarak 1,52 milyar TL seviyesindeki piyasa beklentisini asti. Net kar yillik bazda
%38,4 gerilerken, geyreklik bazda yaklasik 19 kat artti. 1Y26 net kari ise 2,19
milyar TL ile 1Y25'teki 4,78 milyar TL'nin altinda kaldi. Vergi 6ncesi kar yillik bazda
%0,8 artisla 2,98 milyar TL olurken, 2C25'te kaydedilen 427 milyon TL vergi
gelirinin 2C26’da 896 milyon TL vergi giderine donlUsmesi net kardaki yillik
gerilemenin temel nedeni oldu. Buna paralel olarak 1Y26 efektif vergi orani
%10,9'dan %50,5’e ylkseldi. Kurumlar vergisi oranindaki degisiklik nedeniyle net
ertelenmis vergi varhdi 1,23 milyar TL'den 23 milyon TL'ye gerilerken, bu kalem
net kar Uzerinde baski olusturdu. S6z konusu etkinin nakit gikisi yaratmamasi ve
vergi oranindaki indirimin ilerleyen dénemlerde vergi yukini azaltacak olmasi
nedeniyle, vyillik net kar gerilemesinin operasyonel performanstan ziyade
muhasebesel bir etkiden kaynaklandigi degerlendiriliyor.

Satis gelirleri yilhik bazda gerilerken, cimento segmenti hazir betona gore
daha direngli bir performans sergiledi.

Sirket, 2C26’da 15,60 milyar TL haslilat elde ederek yillik bazda %4,8 gerilerken,
ceyreklik bazda %36,1 artis kaydetti. 1Y26 hasilati ise 27,06 milyar TL ile 1Y25’e
gore %12,4 azaldi. Segment bazinda gimento gelirleri yilllk bazda %0,6 artisla
10,37 milyar TL olurken, hazir beton gelirleri %13,9 gerileyerek 5,22 milyar TL
seviyesinde gergeklesti. Yurt igi satislar %13,5 azalirken, ihracat ve ihrag kayitl
satislar 2,68 milyar TL ile reel bazda %1,0 geriledi. Buna ragmen ihracatin toplam
satislar icindeki payl %8,7'den %9,9'a yiikseldi. Ihracatin toplam satiglar
icerisindeki payindaki artis, ihracat hacmindeki gligli blylimeden ziyade yurt igi
satislardaki daha hizli daralmadan kaynaklanirken, gimento segmentindeki direngli
gorinim hazir beton tarafindaki zayif performansi kismen dengeledi.

Ceyreklik marjlar iyilesirken, alti ayhk faaliyet karlihigi zayif seyrini
surdirdi.

Sirketin 2G26 FAVOK'G 3,86 milyar TL olarak gergeklesirken, FAVOK marji
%?22,5'ten %?24,6'ya ylkseldi. Brit kar marji %23,3'ten %25,5’e cikarken,
satislarin maliyetinin hasilata orani geriledi. Cimento segmentinde brit kar marji
%35,1'den %37,9'a ylukselirken, hazir beton segmentinde marj %3,3ten %0,9'a
geriledi ve segment ceyredi faaliyet zarariyla tamamladi. Faaliyet giderleri yillik
bazda %10,4 artarken, amortisman giderleri de yukselis gosterdi. Bununla birlikte
ceyreklik iyilesme kimiulatif finansallara tam olarak yansimadi. 1Y26 itibariyla esas
faaliyet kari 1Y25’e gére %22,5, FAVOK ise %12,7 gerilerken, FAVOK marji %23,6
ile gegen yilin 10 baz puan altinda kaldi. Ayrica 2C26 esas faaliyet karindaki artigin
yillik bazda %1,4 ile sinirh kalmasi, operasyonel toparlanmanin biyilk 6lglide
cimento segmentinden kaynaklandigini, hazir beton tarafindaki zayifigin ise karlilig
baskilamaya devam ettigini gosterdi.

Net nakit pozisyonu gerilerken, isletme sermayesindeki artis nakit akisini
sinirladi.

Sirket, 30 Haziran 2026 itibariyla 10,75 milyar TL net nakit pozisyonu tasirken, bu
tutar 2025 yil sonuna goére %13,8, gegen yilin ayni dénemine goére ise %6,2
geriledi. Toplam finansal borg 2025 yil sonuna goére %37,9 azalarak 3,06 milyar
TL'ye inerken, uzun vadeli banka kredisi tamamen kapatildi. Cari oran 2,25’ten
2,45'e yilkselirken, toplam yukUmlaluklerin 6zkaynaklara orani %22,4’e geriledi.
Buna karsin net isletme sermayesi 2025 yil sonuna gore %33,7 artarken, isletme
faaliyetlerinden saglanan nakit 1Y26’da 1,57 milyar TL ile 1Y25’in altinda kaldi. Ayni
dénemde 3,49 milyar TL yatinm harcamasi gergeklestirilirken, serbest nakit akisi
negatif gerceklesti. Borgluluk gostergelerindeki iyilesmeye ragmen net nakit
pozisyonundaki gerileme ve isletme sermayesindeki artis, sirketin nakit yaratma
kapasitesi agisindan 6nimizdeki geyreklerde yakindan takip edilmesi gereken
baslica unsurlar olarak éne gikiyor.

Degerlendirme

OYAK Cimento, ikinci geyrekte net kériyla piyasa beklentilerini 6nemli élglide
asarken, operasyonel tarafta geyreklik bazda marjlarini iyilestirmeyi basardi. Net
kardaki yillik gerileme blyik 6lglide ertelenmis vergi varhiklarinin yeniden
dlciilmesinden kaynaklanirken, vergi éncesi karin yatay seyretmesi faaliyet
performansinin korundugunu gésterdi. Cimento segmentindeki marj iyilesmesi
hazir beton tarafindaki zayif gériinim(i ¢eyreklik bazda énemli 6igiide dengelerken,
1Y26 finansallarinda faaliyet karlihdindaki zayifik devam etti ve hazir beton
segmenti hem ceyrek hem de alti aylik dénemde faaliyet zarari agikladi. Bununla
birlikte isletme sermayesindeki artisin nakit akisi Uzerindeki baskisi ve hazir beton
segmentindeki toparlanmanin hizi, énidmlizdeki dénem finansallarinda yakindan
takip edilecek temel bagliklar arasinda yer aliyor.
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2C26

Sinirh Pozitif

Sektor Gimento
Kapanis (TL) 20,60
Piyasa Dederi (mn TL) 100.150
Halka Agik Piy. Deg. (mn TL) 24.036
Buglinki Sermaye (bin TL) 4.861.656
Halka Agik Sermaye (bin TL) 1.166.797
Halka Agiklik Orani 24%
Relatif Performans %
(BIST-100'e Gore)

1 Ayhk 4,74
3 Aylik -9,25
Yilbasina gore -27,03
Son 1Yl -27,48

Piyasa Carpanlan

F/K

16,21
PD/DD 1,31
Bilango Ozeti (mn TL) 2026/06
Aktif Toplami 93.252.103
Net Borg -10.753.039
Net Satiglar 27.056.879
FAVOK 6.384.102
Net Kar/Zarar 2.194.208
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Ozet Gelir Tablosu - GCeyreksel

Ozet Gelir Tablosu (bin TL) % Deg.

Net Satislar 15.596.321 16.374.794 -4,8 11.460.601 36,1
Briit satis kari 3.974.798 3.817.944 4,1 2.451.763 62,1
Faaliyet Giderleri 1.387.825 1.257.434 10,4 976.163 42,2
Finansal Gelir/Gider 466.171 38.452 1.112,3 530.490 -12,1
Esas Faaliyet Kari 2.613.550 2.577.307 1,4 1.673.916 56,1
FAVOK 3.830.857 3.679.681 4,1 2.553.250 50,0
Ana Ortaklik Net Kar 2.084.495 3.382.944 -38,4 109.713 1.799,9
Oranlar 2C26 2C25 % Deg. 1C26 % Deg.
Brit Kar Marji (%) 25,5 23,3 2,2 21,4 4,1
Esas Faa.Kar Marji (%) 16,8 15,7 1,0 14,6 2,2
FAVOK Mariji (%) 24,6 22,5 2,1 22,3 2,3
Net Kar Mariji (%) 13,4 20,7 -7,3 1,0 12,4

Ozet Finansal Tablolar

Ozet Bilango (bin TL) 2026/6 2025/6 % Deg.
Dénen Varliklar 36.949.472 30.083.222 22,8

Hazir Degerler 12.230.276 7.591.458 61,1
Duran Varliklar 56.302.631 40.917.121 37,6
Aktif Toplami 93.252.103 71.000.343 31,3
Borg Toplami 17.085.571 19.301.799 -11,5
Finansal Borg Toplami 3.055.987 3.784.752 -19,3
Ozsermaye 76.166.532 51.698.544 47,3
Ozet Gelir Tablosu 2026/6 2025/6 % Deg.
Net Satislar 27.056.879 30.876.286 -12,4
Brit satis kari 6.426.551 7.551.906 -14,9
Faaliyet Giderleri 2.363.984 2.253.078 4,9
Net Finansal Gelir/Gider 996.660 231.829 330
Esas Faaliyet Kari 4.287.460 5.532.922 -22,5
FAVOK 6.384.102 7.316.915 -12,7
Ana Ortakhk Net Kar 2.194.208 4.778.200 -54,1

Kaynak: Finnet, ADY Arastirma, KAP
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Sosyal medya hesaplarimiza asagidan ulagabilirsiniz.
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Uyari: Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda dedildir. Yatirm
danismanhdi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
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 yatirm karar
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Bu rapor tarafimizca dogrulugu ve guvenilirligi kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlanmis olup yatirimcilara
kendi olusturacaklari yatirm kararlarinda yardimci olmay! hedeflemekte ve herhangi bir yatirnm aracini alma veya
satma yoninde yatinmcilarin kararlarini etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirnmcilarin verecekleri yatinm kararlari ile
bu raporda bulunan gérus, bilgi ve veriler arasinda bir baglanti kurulamayacadi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde
olusabilecek yanlislik veya zararlardan kurum calisanlari ile Anadolubank A.S. ve Anadolu Yatirim Menkul Kiymetler
A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.
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