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2C26 Finansal Sonuclari

Sirketin agiklanan son finansal sonuglari 2026/06 dénemine aittir. Bu sonuglar itibariyle
sirketin:

Net satiglan 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %9,31 artisla 7.665 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda net satiglan %4,93 artisla 13.672 milyon TL seviyesinde
gerceklesmistir

FAVOK'Qi 2. ceyrekte gecen yilin ayni gceyregine gore %63,70 azalisla 340 milyon TL
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir nceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK'G %33,06
azalisla 801 milyon TL seviyesinde gerceklesmistir.

FAVOK mariji 2. ceyrekte gecen yilin ayni ceyregine gére 891 baz puan azalisla %4,4
olmustur. 2026 yilinin ilk 6 ayinda bir nceki yilin ayni ddnemine gére FAVOK marji 332 baz
puan azalisla %5,9 olmustur.

Net kari 2. ceyrekte gecen yilin ayni geyregine gore %26,19 azalisla 250,6 milyon TL
olmustur. 2025 yilinin ilk 6 ayinda 92 milyon TL net kar aciklayan sirket, 2026 yilinin ilk 6
ayinda 96 milyon TL net zarar aciklamistir.

Sonug: 2C26’da net satiglar yillik %9,3 artarak 7,7 mlr TL seviyesinde gerceklesti. Bu
rakam, 7,56 mlr TL seviyesindeki konsensiis beklentisinin ve 7,58 mlr TL seviyesindeki
tahminimizin hafif Gzerinde gergeklesti. Glgli yurt ici talep ve satis hacimlerindeki artis,
enflasyonun gerisinde kalan fiyatlama ortamina ragmen ciroyu destekledi. Toplam ¢imento
satis hacmi, Marmara Bélgesi'ndeki gligli talebin etkisiyle yillik bazda %9,5 artarken, hazir
beton satis hacmi proje bazli santrallerdeki faaliyetlerin ve sirketin ana faaliyet
bélgelerindeki giiclii talebin katkisiyla %27,7 yiikseldi. FAVOK yillik %63,7 azalarak 340
mn TL seviyesinde gerceklesti ve hem 359 mn TL seviyesindeki konsensiis beklentisinin
hem de 397 mn TL seviyesindeki tahminimizin altinda kaldi. FAVOK mariji ise yillik 891bp
daralarak %4,4 oldu. Net kar tarafinda sirket 251 mn TL ile beklentilerin oldukga tizerinde
sonug acgikladi. Bu rakam, 319 mn TL net zarar seviyesindeki konsensus beklentisinin ve
302 mn TL net zarar yoniindeki tahminimizin belirgin Gzerinde gerceklesirken, 2C25’te
aciklanan 340 mn TL net karin altinda kaldi. Beklentilerin lizerindeki net kar performansi
blyik 6lgclide 495 mn TL tutarindaki ertelenmis vergi gelirinden kaynaklandi. Genel olarak
sonuglari notr degerlendiriyoruz. Giiclu satis hacmi biylimesi, beklentilerin hafif Gzerinde
gerceklesen ciro ve net karin beklentileri belirgin sekilde agsmasi; beklentilerin altinda
kalan FAVOK ve marjlardaki sert daralma ile dengelenmektedir. Bununla birlikte, agiklanan
operasyonel karliigin Heidelberg Materials konsolidasyonu sonrasinda degisen muhasebe
uygulamasindan olumsuz etkilendigini, net kardaki olumlu siirprizin ise ertelenmis vergi
gelirinden kaynaklandigini 6zellikle not ediyoruz. Hisse, tahminlerimize gére 2026T 8,8x
FD/FAVOK carpaniyla islem gérmekte olup, yilbasindan bu yana BIST100 endeksinin
%17,5 lizerinde performans géstermistir. (NOTR)

TL mn 2025/06 2026/06 A 2C25 3C25 4C25 1C26 2C26  Ayly) A(c/g)
Net Satislar 13.030 13.672 %4,9 7.012 7.882 8.067 6.007 7.665 %9,3  %27,6
Briit Kar 1.118 740 -%33,8 869  1.275 1.327 415 325 -%62,6 -%21,8
Faaliyet Kari 193 -257 - 432 823 887 -67 -191 - %187,0
FAVOK 1.196 801 -%33,1 936 1331  1.402 461 340 -%63,7 -%26,4
Net Parasal Pozisyon -26 -%98,3 42 -23 -150 -65 64  %53,6
Net Kar 92 -96 - 340 507 256 -347  250,6 -%26,2
Briit Kar Marji %8,6 %5,4 -316bp  %12,4 %16,2 %16,4 %6,9 %4,2 -81l6bp -268bp
Faaliyet Marji %1,5 -%1,9 %6,2  %10,4 %11,0 -%1,1 -%2,5 -
FAVOK Marji %9,2 %5,9 -332bp  %13,3 %16,9 %17,4 %7,7 %4,4 -891bp -325bp
Net Kar Marji %0,7  -%0,7 %4,8 %6,4 %3,2  -%5,8 %3,3 -157bp  905bp
Net Borg 1.237 446 -%63,9  1.237 707  -1.297 -77 446 -%63,9
Net D6viz Pozisyonu 22 19 -%13,0 22 371 -10 -190 19 -%13,0
Net Borg/FAVOK 0,3 0,1 -%55,7 0,3 0,2 -0,3 -0,0 0,1 -%55,7 a.d.

Enflasyona Gore Diizeltilmis (30.06.2026) a.d: anlami degil

Litfen raporun sonundaki yasal uyarilari géz dniinde bulundurunuz.
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Endekse Paralel Getiri

Sektor CIMENTO
Bloomberg / Reuters Kodu AKCNS:TI/AKCNS:IS
Fiyat (TL/hisse) 234,60
Hedef Fiyat 313,23
Potansiyel Getiri %33,52
52-Haftalik Fiyat Araligi(TL) 120,79-244,50
Piyasa Degeri(milyon TL) 44.913
Firma Degeri(milyon TL) 45.359
Fiili Dolagim PD(milyon TL) 8.534
Odenmis Sermaye(milyon TL) 191
Dolasimdaki Paylar (%) 19,00
Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/En Son) %12,09

%12,67

Yabanci Orani (Dolasimdaki Pay %/3 Ay Once)

islem Hacmi 1H 1A 3A

Ortalama Islem Miktari(000) 245 363 676

Ortalama Islem Hacmi (000 TL) 57.838 85.695 147.306 163.266
Fiyat Araligi(TL/hisse) 234,6-237,3 231,5-241,3 183,6-241,3 122,4-241,3
Hisse Performans (%) 1A 3A 6A 12A
Nominal Getiri 1 12 21 66
BIST 100'e Gore Rélatif Getiri 6 22 20 32

Ortaklik Yapisi
HEIDELBERG MATERIALS AG -
HACI OMER SABANCI HOLDING ANONIM SiRKETI 39,72
20,56

Sermaye Payi (%)

Diger

Sirket Faaliyet Alani

Cimento Uretimi, Satisi- Hazir Beton Uretimi, Satisi ve Esas Sozlesmede Kayitli Diger
isler.

Hisse Performansi
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Yasal Uyari

Burada yer alan bilgiler Gedik Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatinm Danismanlig
hizmeti; araci kurumlar, portfdy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak Yatirm
Danismanligi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
goruglerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatinm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamaldir. Bu goérisler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirnm karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti
edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, Gedik Yatirm Menkul Degerler A.S. tarafindan guvenilir olduguna

inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan Gedik Yatinm Menkul Degerler
A.S. sorumlu degildir.
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