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OYAKC 2026 1.ceyrekte 10,71 mir TL Hasllat, 2,39 mir TL FAVOK, 102,5 m TL Net Kar
ile beklentilerimizin altinda sonuglar acikladigini gérmekteyiz.

Deprem bélgesi etkisi ve mevsim normallerinin Gzerinde gerceklesen yadis

1Q26'da satislar gectigimiz yilin ayni dénemine gére %21 daralma gosterirken satis
hacmine baktigimizda sektére paralel olarak ¢cimento %12, beton %24 daralma
gosterdigini izlerken ihracat hacminin gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %28
artis gosterdigini gérmekteyiz. Gergeklesen artis ile ihracatin toplam satislar
icerisindeki payinin %9'dan %10'a yukseldigini gérmekteyiz. Yilin ilk ¢eyreginde
alternatif yakit oraninin ise %27,4 olarak gerceklestigini izlerken 115 MW ‘lik
Beypazari GES santralinin ise Nisan ayinda devreye girdigini izlerken sektérin
Uzerinde (sektor ortalamasi %13) alternatif yakit oranini ve déntusumu pozitif
degerlendirmekteyiz. 115 MW ‘lik Beypazari GES ile birlikte Bolu ve Unye cimento
fabrikalarinin enerji ihtiyacinin %70'i yenilenebilir enerjiden saglanirken enerji
dénusumuyle beraber gelen maliyet avantajinin altini gizmekteyiz. Yapilan
yenilenebilir enerji yatirimlariyla birlikte toplam enerji kullaniminin %25'inin
yenilenebilir enerjiden gelmesi beklenmektedir.

Sektorel bakig

Sektére baktigimizda Turk Cimento verilerine gore yilin ilk iki ayinda Cimento
Uretiminin %11,8 dusus gosterdigini izlerken boélgesel bazl baktigimizda Akdeniz,
Dogu- Guneydogu Anadolu’da gegtigimiz yilin ayni dénemine gére baz etkisiyle
beraber %45 bandinda daralma izlerken Karadeniz %25, Marmara %23,1, ig Anadolu
%9,7 artis gormekteyiz. OYAKC Turkiye'nin klinker kapasitesinin %13, ¢cimento
kapasitesinin %16'sina sahip oldugu icin boélge duyarlihginin ylksek oldugunu
gérmekteyiz. Ozetle deprem bélgesindeki talebin normallesmesi ve mevsim
normallerinin Gzerinde yagisli ginun de etkisiyle sektorde yilin ilk ceyreginde zayif
sonuglar gérmekteyiz.

Karlihk

1Q26'da hem gectigimiz yilin hem de gectigimiz ¢eyredin altinda kar marjlarini
takip etmekteyiz. Yilin ilk ¢eyreginde 2,6mir TL FAVOK aciklanirken sirasiyla
Gcimento operasyonlari %38, hazir beton ve agrega’da %1 FAVOK marji izlerken
konsolide FAVOK marjinin gegtigimiz yilin ayni dénemine gore 2,6pt daralma ile
%24 olarak gergeklestigini géormekteyiz. 1Q26'da 103m TL Net Kar aciklanirken
beklenti altinda gergeklesmenin zayif ilk geyrek operasyonlari, ertelenmis vergi
gideri ve net parasal pozisyon kaybi etkisinden olustugunu gérmekteyiz.

Borg yapisi

1Q26'da geg¢tigimiz ceyrege kiyasla finansal bor¢ %37 azalis gosterirken sirketin net
nakit pozisyonunu slUrdirdiginiu ve guglid yapisini korudugunu gérmekteyiz.
OYAKC 1Q26 itibariyle -0,67x NetBor¢/FAVOK carpanlariyla islem gérmektedir.

Aciklanan finansal sonuglari SINIRLI NEGATIF degerlendirmekteyiz. Ozellikle hem
ilk ceyrek zayifligi hem de mevsim normallerinin Gzerinde yagish gin sayisinin
etkili oldugunu izlemekteyiz. Buna ek olarak deprem bdlgesindeki talebin
normallesme egilimine girdigi ve baz etkisi yarattigini izlerken OYAKC'nin
sektordeki konumu ve bUyUklugunudn bdlgesel ayrismalarda diger sirketlere
nazaran duyarliliginin ytiksek oldugunu gérmekteyiz. Cimento sektérini sadece
deprem bolgesi olarak sinirlamamakla birlikte altyapi Ustyapi projeleri, kentsel
doéntsum, Suriye, Ukrayna bdlgelerinin olasi yeniden insasi gibi hikayelerin
sektérld defansif tutmaya devam ettigini izlesek de jeopolitik haber akislarindan
kaynaklanan enerji fiyatlarinin yUkselmesi, faiz indirim patikasinda olasi
gecikmeye yol agmasi insaat ve ¢imento sektérl agisindan baski unsuru
olusturacak yapilar olarak degerlendirmekteyiz. Ozetle sektérin ve sirketin
defansif yapisinin devam ettigini distnsek de haber akisi duyarlligin sektér ve
sirket icin yuksek oldugunu belirtmek isteriz. OYAKC icin 31,85 TL Hedef Fiyath AL
tavsiyemizi korurken sektérel ve jeopolitik gelismeleri yakindan takip etmekteyiz.
1Q26 itibariyle OYAKC 7,38x FD/FAVOK ¢arpani ile islem gérmektedir.
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Son Fiyat 25,00
Piyasa Degeri (mIn TL) 121,541
Piyasa Degderi (mIn $) 2,679
Hedef Fiyat 31,85
Tavsiye AL
F/K 14,4
FD/FAVOK 7,38
PD/DD 1,75
Hisse Sayisi (mlIn lot) 4,861
FDPO (%) 19,92
GUnluk Ortalama islem Hacmi (mIn TL) 555,
FIYAT
PERFORMANSI (%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTI00'E GORE -8.64  -11.65  -32.04
Nominal (TL) 6.29 -2.80 24.77
Nominal (USD) 4.77 -6.69 7.55
ORTAKLIK YAPISI %
TCC Oyak Amsterdam 80,05
Diger 19,95
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Oyak Cimento Sirket Karti

Hisse Adi Oyak Cimento
Seltdr Cimento, Beton
Halka Agiklik Orani 24.0%
Kurulug Tarihi 02.06.1969
Yasi 57
Personel Sayisi 3,243
Kapanis Fiyan 25.00
Giinlik Getiri 1.87
Haftalik Getiri 5.49
Aylik Getiri 629
Goreceli Getiri 1.04
Yillike En Disiik - En Yiiksek 18.62-28.56
Yilik Ortalama Fiyat 2294
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Ozet Bilanco Ozet Bilanco

Dénen Varliklar
Nakit ve Benzerleri
Stoklar
Ticari Alacaklar
Duran Varliklar
Maddi Duran Varlklar
Maddi Olmayan Duran Varlklar
Aletifler
Kisa Vadeli Yiikimlitlikler
Uzun Vadeli Yikimlulikler
Toplam Borg
Net Borg
Sermaye
Ozkaynaklar

32,745
11,096
9893
8706
52,608
40,358
8329
85,357
14,239
1,724
15963
-10,075
4,862
69,394

35,891 -8.76 Net Sauglar
15,207 -27.03  Yurtigi Satslar

8,988 10.08  Yurt Disi Satiglar

9,791 -11.08  Diger Satislar
52,468 0.27 Sauslarin Maliyeti
39,022 342 [skontolar

8,291 0.46  indirimler
88,359 -3.40 Briit Kar

15,986 -10.93 Faaliyet Giderleri

3,100 -44.40 Esas Faaliyet Kari
19,087 -16.37 Amortisman
-11,658 13.58 FAVOK

4,862 0.00 Vergi Oncesi Kar
69,273 0.18 Ana Ortaklik Net Ka

Oran Analizi

10,710 56,503 56,503 -81.05 -81.05
9,666 51,329 51,329 -81.17 -8l.I7
1,059 5233 5233 -79.76 -79.76

37 137 137 -70.74 -72.74
8418 41419 41,419 -79.67 -79.67
0.00 0.00 0.00 ad ad
0.00 0.00 0.00 ad ad
2,291 15,084 15,084 -84.81 -84.81
212 3932 3932 -76.80 -76.80
1,379 11,152 11,152 -87.64 -87.64
1,007 3,497 3497 -71.20 -71.20

2,386 14,648 0 -83.71 ad
1,353 11,721 11,721 -88.46 -88.46

103 8,763 8.763 -98.83 -98.83
F/K

Likidite
Cari Oran 2.30
Likit Oran 1.60
Degerleme
F/K 16.07
PD/DD 1.75
FD/FAVOK 8.17
Karlilik
Ozsermaye Karlihig 0.18
Aktif Karlilik 0.14
Briit Kar Marji 21.39
Net Kar Marji 0.96
FAVOK Marji 22.28
Biiyiime
Net Kar Biytime -92.14
FAVOK Biiyiime -29.80
Ozsermaye Biiyiime 49.68
Aktif Biiytime 30.84
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hz 4.69
Alacak Devir Hizi 5.60
Ticari Borg Devir Hizi 6.29
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YASAL UYARI

Burada yer alan bilgiler Marbas Menkul Degerler tarafindan bilgilendirme
amaciyla hazirlanmistir. Yatirnm sinyal, bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhdi hizmeti; araci
kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirrm danismanligl sézlesmesi cercevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan sinyal, yorum ve tavsiyeler, herhangi bir
yatirm aracinin  alim satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu go6ruUsler mali durumunuz ile risk ve getiri
tercihlerinize uygun olmayabilir ve sadece burada yer alan bilgilere ve
sinyallere dayanarak yatirnm karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar
dogurmayabilir. Burada yer alan sinyaller, fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam
ve dogru oldugu garanti edilemez; icerik, haber verilmeksizin degistirilebilir.
TUm sinyal ve veriler, Marbas Menkul Degerler tarafindan guvenilir olduguna
inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu sinyal ve kaynaklarin kullaniimasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.

ARASTIRMA BIRIMI

iletisim Bilgileri:

iletisim@marbasmenkul.com.tr
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