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OYAKC (EU) 3C26 Finansal Sonuclar — Hafif Olumlu

3C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 17.763 17.697 17.750
FVAOK (TLmn) 5.080 5.166 5118
FVAOK Mariji %28.6 %29 %28.8
Net Kar (TLmn) 2.988 2.314 2.441

OYAKC 3C26 net kari beklentileri asti

OYAKC 3C26'da piyasa beklentisi olan 2.31Tmlir TL net kara (GY: 2.44mlr TL) kiyasla 2.98mlr TL
net kar agikladi. Faaliyet karindaki guclt gériinimun yanisira daha dastk finansman giderleri bu
ceyrekte karlilig1 destekledi. Net kar marji bir 6nceki ceyrekteki %13.4'ten %16.8'e yikseldi. Net
kar 9A26 dénemde 5.3mlr TL'ye ulastl.

FVAOK piyasa beklentisi 5.1mlr TL'ye paralel 5.08mlr TL seviyesinde gergeklesti. FVAOK marji
ceyreklik 4.0pp’lik genislemeyle %28.6'ya cikti. Brut kar marjindaki 2.6pp ceyreklik artis FVAOK
marjindaki genislemenin itici gict oldu. 9A26 dénemde FVAOK 11.8mlir TL seviyesinde
gerceklesmis FVAOK marji %25.5 olmustur. Bu dénemde cimento operasyonlarinin FVAOK mariji
%38.9 olurken, hazir betonun FVAOK marji %2.4 olmustur.

Sirket'in satis gelirleriyilhk %11 dustsle 17.7mlr TL olarak gerceklesti. Oyak Cimento'nun ¢cimento
satis hacmi 3C26'da bir 6nceki ceyrege gore %6 oraninda artarken, beton satis hacmi %3
daralmistir. Deprem bélgesindeki normallesme ve insaat faaliyetlerindeki zayif gériinim beton
satis hacminin daralmasinin nedenleridir. ihracatin toplam net satis gelirleri icindeki payi 2026
yilinin GglncU ceyreginde %8.5 seviyesine gerilerken, yilin ilk dokuz ayinda %9.3 olarak
gerceklesmistir.

Sonuclara hafif olumlu piyasa tepkisi bekliyoruz

Bilango tarafinda Sirket'in net nakit pozisyonu 2GC26'daki 11.6mlr TL'den 3C26 dénem sonunda
14.0mlir TL'ye cikmistir. isletme sermayesindeki artisa ragmen faaliyet karliigindaki gugcli
goérinum nakit dretimini desteklemistir.

Beklentileri asan net kar nedeniyle sonuglara hafif olumlu piyasa tepkisi beklemekteyiz. Hisse
senetleriicin 33.0TL/hisse hedef fiyat ve Endekse Ustl Getiri (EU) tavsiyemiz bulunmaktadir.

Siniflandirma: Acik
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Oyak Cimento Fabrikalari Ozet Finansal Sonugclar
(mnTL) 3C25 4C25 1C26
Satis Gelirleri 19,982 17,665 12,098
Brut Kar (Zarar) 5,993 4,786 2,588
Faaliyet Kari 4,852 3,418 1,558
FVAOK 5,953 4,533 2,695
Net Diger Gelir/Gider 166 -169 209
Yatirnm Faal.Gelir/Gider 517 8 150
Net Fnansal Gelir / Gider 285 -163 -388
Parasal Kazang / (Kayip) -296 -719 -948
VOK 5,820 3,093 1,528
Vergi Geliri (Gideri) -1416 -1.647 -1.413
Net Kar 4,403 1,446 16
Net Nakit 12,033 13,170 10,075
Calisma Sermayesi -11,515 -11,962 -11,858
Esas Faaliyet Ile ligili Olusan Nakit 5912 6,820 1,219
Ozsermaye 76,563 78,260 78,397
Rasyolar
Brut Kar Mariji 30.0% 27.1% 21.4%
Faaliyet Kar Mariji 24.3% 19.3% 12.9%
FVAOK Mariji 29.8% 25.7%  22.3%
Net Kar Marji 22.0% 8.2% 1.0%
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16,465
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4,044
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25.5%
16.6%
24.6%
13.4%

3G26
17,763
4,990
3,856
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325
202
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-669
4,21
1,223
2,988
13,628
-16,375
3,898
83,431

28.1%
21.7%
28.6%
16.8%

9A25
52,577
13,966
10,446
13,678
213
1510
-891
1,717
1,478
-2,030
9,447
12,033
1515
9,964
76,563

26.6%
19.9%
26.0%
18.0%

9A26
46,327
1,774
8,145
11,820
563
589
-4
-1,960
8,886
-3,582
5,305
13,628
-16,375
7,180
83,431

25.4%
17.6%
25.5%
11.5%

Arastirma
Degisim
3C26/3C25 3C26/2C26 9A26/9A25
-11% 8% -12%
-17% 19% -16%
-21% 41% -22%
-15% 26% -14%
96% 1060% 36%
-61% -15% -61%
m.d. m.d. m.d.
m.d. m.d. m.d.
-28% 34% -23%
m.d. m.d. m.d.
-32% 36% -44%
13.3% 26.7% 13.3%
m.d. m.d. m.d.
-34% 89% -28%
9% 4% 9%
-1.9 puan 2.6 puan -1.1 puan
-2.6 puan 5.1 puan -2.3 puan
-1.2 puan 4 puan -0.5 puan
-5.2 pp 3.5pp -6.5 pp
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayall olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Bolumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portféy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da cikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesiya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirliklandirilarak kimulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir 6rttismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirnm danismanhg kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligr 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 yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler gtvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.nin goérusuni yansitmaktadir. Bu bilgiler isiginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye donuk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatinm Menkul Kiymetler A.$.'nin yazili izni olmadikga igerigi kismen ya da tamamen UgUtncu kisilerce
hic bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
6zel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki aciklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi tlkelerdeki yasal diizenlemelerden kaynakl tim talep ve dava haklarimiz saklidir.

GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S
Nisbetiye Mahallesi Barbaros Bul. Cift¢ci Towers Kule 1,
34340 Besiktas / istanbul

Telefon: 212 384 11 21

Faks: 212 352 42 40

E-mail: arastirma@garantibbva.com.tr



