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Oyak Cimento

2026 2.C Mali Tablo Analizi

Gergeklesen ve Tahminler

Ciroda Satis hacimlerindeki artisa ragmen disiis kaydedildi. OYAK Cimento,
2C26’da piyasa beklentisinin (15.143 mn TL) %3 {izerinde ve tahminimize (is
Yatirim: 15.500 mn TL) paralel, yillik bazda %5 disus, ceyreklik bazda ise %36
artisla 15.596 mn TL ciro acikladi. Yurtigi satis gelirleri yillik %6 dislisle 14.056
mn TL'ye gerilerken, yurtdisi satis gelirleri %14 artisla 1.542 mn TL'ye yiikseldi.
Cimento satis hacmi yillik %5, ihracat hacmi ise %28 artmasina ragmen
fiyatlama etkisi nedeniyle ciro reel bazda geriledi. Ceyreklik ciro artisinda ise
cimento ve beton satis hacimlerindeki sirasiyla %44 ve %27’lik yukselis etkili

oldu.

Satis maliyetlerindeki diistis briit karhlig1 destekledi. Brit kar yillik bazda %4,
ceyreklik bazda ise %62 artigla 3.975 mn TL'ye yukseldi. Brit kar marji yillk 2,2
puan ve ceyreklik bazda 4,1 puan artisla %25,5 seviyesinde gercgeklesti.
Satislarin maliyetinin yillik bazda %7 gerileyerek cirodan daha gicli bir disis

kaydetmesi, brut karliliktaki iyilesmenin ana unsuru oldu.

Enerji maliyetlerindeki iyilesme FAVOK marjini yukan tasidi. Piyasa
beklentisinin (3.562 mn TL) ve tahminimizin (is Yatinm: 3.530 mn TL) Gizerinde
gerceklesen FAVOK, yillik bazda %4, geyreklik bazda ise %50 artisla 3.831 mn TL
oldu. Faaliyet giderlerinin yillk bazda

%10 artmasina karsin, petrokok

maliyetlerinin dengeli ydnetilmesi, Beypazari Gines Enerjisi Santrali’nin
devreye alinmasi ve yiiksek alternatif yakit kullanimi sayesinde FAVOK marji

yillik 2,1 puan ve geyreklik bazda 2,3 puan artisla %24,6’ya yiikseldi.

Artan vergi gideri net karin yilhk bazda gerilemesine yol agti. Net finansman
geliri yillik bazda 38 mn TL’den 466 mn TL’ye yikselirken, vergi 6ncesi kar yillik
%1 ve ¢eyreklik bazda %106 artisla 2.980 mn TL’'ye ulasti. Buna karsin, gecen
yilin ayni déneminde kaydedilen 427 mn TL vergi gelirinin 2C26’da 896 mn TL

vergi giderine donilismesi net kari yilhk bazda baskiladi. Net kar yillik bazda %
38 gerilerken, bir dnceki ceyrekteki 110 mn TL'den 2C26’da 2.084 mn TL'ye
yiikselerek piyasa beklentisinin (1.524 mn TL) ve tahminimizin (is Yatirrm: 1.638

mn TL) 6nemli 6lclide Gizerinde gerceklesti.
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Kapanis 20.60
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Piyasa Degeri (mn) 100,150
Halka Agik PD (mn) 19,830
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Liitfen son sayfada yer alan 6nemli yasal uyariya bakiniz. 1
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Net Nakit Pozisyonu: Toplam finansal borglar 2025 yil sonundaki 4.921 mn TL’den Haziran 2026 itibariyla 3.056 mn
TL’ye gerilerken, sirketin net nakit pozisyonu 12.476 mn TL’den 10.753 mn TL’ye dist(.

Operasyonel / Stratejik Gelismeler

Nisan ayinda devreye alinan 115 MW kapasiteli Beypazari Glineg Enerjisi Santrali, Haziran sonuna kadar yaklasik 51
bin MWh elektrik treterek Unye, Bolu ve Ankara fabrikalari ile iskenderun tesisinin ortalama elektrik ihtiyacinin %
30’unu karsiladi. Yatirimla birlikte yenilenebilir enerjinin toplam enerji tiketimindeki payinin %25’e yikselmesi
hedeflenirken, 1G26’da %27,3 seviyesinde gerceklesen alternatif yakit kullanim oraninin yil sonunda %29,7’ye

ulagmasi beklenmektedir. Sirketin toplam 13,5 MW kapasiteli atik 1s1 geri kazanim yatirimi da devam etmektedir.
Yorum: Ciro yillik bazda reel olarak gerilemesine ragmen, etkin maliyet ydnetimi sayesinde briit kar ve FAVOK

marjlarinda iyilesme kaydedilmistir. Net karda vergi gideri kaynakli gerilemeye ragmen , FAVOK ve net karin

beklentilerin tzerinde gergeklesmesi piyasa tarafindan olumlu karsilanabilir.
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Ortakhik Yapisi (%) Faaliyet Konusu

Tcc Oyak 80.05 Klinker, gcimento ve hazir beton lretimiile satisi
Diger 19.95

Ozet Finansallar

6M

2026  2C25 YIY % 6M25 oMYy _vasa lsYatnm

hmini Tahmini

Ciro 15,596 16,375 -5% 11,461 36% 27,057 30,876 -12% 15,143 15,500
Briit Kar 3,975 3,818 4% 2,452 62% 6,427 7,552 -15%
Briit Kar Marji 25.5% 23.3% 2.2ppt 21.4% 4.1ppt 23.8% 24.5% -0.7ppt
Faaliyet Giderleri* -1,388 -1,257 10% -976 42% -2,364 -2,253 5%
Faaliyet Gideri/Ciro -8.9% -7.7% -1.2ppt -8.5% -0.4ppt -8.7% -7.3% -1.4ppt
Faaliyet Kari 2,587 2,561 1% 1,476 75% 4,063 5,299 -23%
Amortisman 1,244 1,119 1% 1,078 15% 2,322 2,018 15%

FAVOK* 3,831 3,680 4% 2,553 50% 6,384 7,317 -13% 3,562 3,530
FAVOK Marji 24.6% 22.5% 2.1ppt 22.3% 2.3ppt 23.6% 23.7% -0.1ppt
Finansman Gelir (Gider), net 466 38 1112% 530 -12% 997 232 330%
Parasal Kazang (Kayip) -325 -260 25% -898 -64% -1,223 -1,346 -9%
VOK 2,980 2,956 1% 1,448 106% 4,428 5,360 17%
VOK Marji 19.1% 18.1% 1.1ppt 12.6% 6.5ppt 16.4% 17.4% -1.0ppt
Vergi Gelir/ Gider -896 427 -310% -1,338 -33% -2,234 -582 284%

Net Kar 2,084 3,383 -38% 110 1800% 2,194 4,778 -54% 1,524 1,638
Ana Ortaklik Net Kari 2,084 3,383 -38% 110 1800% 2,194 4,778 -54%
Net Kar Matrji 13.4% 20.7% -7.3ppt 1.0% 12.4ppt 8.1% 15.5% -7.4ppt

* Faaliyet Giderleri = Satis, Genel Y6netim ve Ar-Ge giderleri.
* FAVOK = Faaliyet Kari + Amortisman.
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Burada yer alan bilgiler is Yatirnm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanlig
kapsaminda degildir. Yatinm danismanligi hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirm
danismanlig sozlesmesi cergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorlslerine dayanmaktadir. Herhangi
bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatirrm Menkul Degerler A.S.
tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile ortaya ¢ikabilecek hatalardan is Yatinm Menkul Degerler A.S.
sorumlu degildir.

Bu igerige iliskin tim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu igerik, agik iznimiz olmaksizin baskalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen veya
tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.




