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Finansal Degerlendirme Raporu

Oyak Cimento <OYAKC>

Cimento

Doénemsel Finansallar: Oyak Cimento cirosu 2024 yilinda yaklasik 58 milyar TL iken 2025'te 56,5 milyar
TL seviyesine gerileyerek yaklasik %2,6'lik hafif bir daralma gostermis; benzer sekilde brut kar da
2024'te yaklasik 16,5 milyar TL'den 2025'te 15 milyar TL'ye gerileyerek yaklasik %9,1 oraninda dusmus
durumda. Bu tablo, operasyonel marjlarin baski altinda kaldigini ve maliyet—fiyatlandirma dengesinin
sirket lehine islemedigini gosteriyor.

Operasyonel giderler tarafinda ise bozulma daha belirgin. Diger faaliyet giderleri 2024'te yaklasik 967
milyon TL iken 2025'te 1,1 milyar TL'ye yUkselerek yaklasik %13,8 oraninda artmis ve karlligi olumsuz
etkilerken, genel yonetim giderleri de 2,6 milyar TL'den 3,3 milyar TL'ye ¢ikarak yaklasik %26,9'luk bir
artisla faaliyet karini anlamli dlcUde asagdi cekmis durumda. Bu artislarin toplam etkisiyle faaliyet kari
2024'teki yaklasik 14,2 milyar TL seviyesinden 2025'te 11,3 milyar TL'ye gerileyerek yaklasik %20,4
oraninda diUsmuUs ve operasyonel tarafta net bir zayiflama ortaya c¢ikmis. Yani sirket esas
faaliyetlerinden 6nceki yila kiyasla daha dustk Kkarlihk Uretiyor; hem maliyet baskisi hem de gider
artislari marjlari asindiriyor.

Yatirim faaliyetleri ise bu zayiflamayi sadece kismen dengeleyebilmis. Yatirim faaliyetlerinden gelirler
2024'te yaklasik 736 milyon TL iken 2025'te 1,3 milyar TL'ye ¢ikarak yaklasik %76,6 oraninda guglu bir
artis sergilemis olsa da, bu kalemdeki gelir artisl, ilgili giderlerdeki yukselis ve halihazirda gerilemis
olan faaliyet kari nedeniyle operasyonel bozulmayi tam olarak telafi edememis.Bunun sonucu olarak
finansman geliri/gideri éncesi faaliyet kari 2024'te yaklasik 14,9 milyar TL seviyesinden 2025'te 12,5
milyar TL'ye duserek yaklasik %16,1'lik bir azalis gostermis ve operasyonel zayifligin finansman éncesi
toplam karliliga da net bigimde yansidigini ortaya koyuyor.

Vergi tarafinda ise gorece destekleyici bir gorinim séz konusu. Surdurllen faaliyetlerden vergi
gelirleri 2024'te yaklasik 5 milyar TL iken 2025'te 2 milyar TL'ye gerileyerek pozitif katkisinda yaklasik %
60'lik bir azalma godstermis olsa da, ertelenmis vergi giderlerindeki belirgin azalma énemli bir tampon
islevi géormus. 2024'te yaklasik 2 milyar TL olan ertelenmis vergi giderinin 2025te 670 milyon TL
seviyesine dusmesi, bu kalemde yaklasik %66,5'lik bir gerilemeye isaret ediyor ve net kar Uzerindeki
asadl yonlu baskiylr anlamli olgide hafifletmis. Bdylece faaliyet karhligindaki belirgin bozulmaya
ragmen net dénem karindaki gerileme gorece sinirh kalmis.

Sonug itibariyla Oyak Cimento, 2024'te yaklasik 9,3 milyar TL olan net dénem karini 2025'te 8,7 milyar
TL seviyesinde tutabilmis; bu da net karda yaklasik %6,5'lik bir dusUse isaret ediyor. Ancak bu goérece
sinirli dUsus daha g¢ok vergi kalemlerinin, ozellikle de ertelenmis vergi giderindeki gerilemenin
sagladigi korumadan kaynaklaniyor.

Operasyonel agidan bakildiginda ise tablo daha olumsuz: ciroda %2,6 ve brut karda %97lik geri
cekilme, genel yonetim ve diger faaliyet giderlerinde sirasiyla %269 ve %13,8'lik artis ve bunun
sonucunda faaliyet karindaki %20,4'1Uk anlamli dusUs, sirketin temel faaliyet karlihginda zayiflamaya
isaret ediyor.

Ceyreklik Finansallar: Ceyreklik bazda bakildiginda ise tablo yillik egilimle uyumlu ancak daha keskin
bir bozulmaya isaret ediyor. Gegen yilin ayni déneminde 14,6 milyar TL seviyesinde olan ciro, bu
ceyrekte 14,2 milyar TL olarak gergeklesmis ve yaklasik %2,7 oraninda gerilemis; maliyetlerin buytk
olglde yatay kalmasi sonucunda, 14 milyar TL'lik net satis beklentisinin hafif Gzerinde bir gerceklesme
gorulmus.

Buna karsilik, gegen yilin dérdincu ¢eyredinde 4,4 milyar TL olan brut karin bu dénem 3,8 milyar TL'ye
gerilemesi, brut karda yaklasik %13,6'lik bir dusUse ve brut karhlikta anlaml bir zayiflamaya isaret
ediyor. Operasyonel giderler hemen hemen sabit kalmasina ragmen brut karin dismesi, faaliyet
karina dogrudan yansimis durumda: Gegen yilin ayni doneminde yaklasik 3,4 milyar TL olan faaliyet
kari, bu geyrekte 2,6 milyar TL seviyesine inerek yaklasik %23,5 oraninda gerilemis.

FAVOK tarafinda da benzer bir zayiflama s6z konusu; piyasa beklentisi 3,4 milyar TL civarindayken,
gergeklesme yaklasik 2,5 milyar TL'de kalmis; bu da beklentiye gére yaklasik %26,5'lik bir asagi
sapmaya isaret ediyor. Yatirim faaliyetlerinden elde edilen gelirler, ceyrek bazinda karhligi sinirli 6lgtude
desteklemis gorunuyor. Gegen yilin ayni déneminde yaklasik 85 milyon TL olan yatirim faaliyetleri
gelirleri bu ¢eyrekte 302 milyon TL seviyesine yUkselerek yaklasik %255'lik cok gug¢lu bir artis sergilemis
olsa da, bu artisa eslik eden hafif ylikselen yatirnm faaliyetleri giderleri nedeniyle, finansman gelir/gider
dncesi faaliyet karindaki dususU telafi etmeye yetmemis. Nitekim finansman gelir/gider éncesi faaliyet
kari, gecen seneki 3,6 milyar TL seviyesinden bu ceyrekte yaklasik 2,6 milyar TL'ye gerileyerek yaklasik
%27,8 oraninda geriledi.

Esas faaliyet disi finansal gelir ve giderler ise bUyUk 06lcUde yatay kalarak tabloyu belirgin olctde
degistirmemis; bunun sonucunda vergi dncesi kar, gegen yilin 3,6 milyar TL seviyesinden bu dénem
yaklasik 2,4 milyar TL'ye duserek yaklasik %33,3 oraninda azalmis. Uzerine, dénem vergi giderinin
gegen seneki yaklasik 470 milyon TL seviyesinden bu ¢eyrekte 808 milyon TL civarina yUkselmesiyle
bu kalemde yaklasik %72'lik bir artis eklenince, net kardaki gerileme hizlanmis; net dénem kari 1,9
milyar TL'den yaklasik 1,1 milyar TL'ye inerek yaklasik %42,1 oraninda dusmus. Bdylece net kar, piyasa
beklentisi olan yaklasik 1,2 milyar TL'nin bir miktar altinda kaldl.
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Sirket Bilgileri

Hizze Kodu OYAKC
Hizze Kapang Fiyati [TL) 2450
STY En Yiksek 3152
STY En Diguk 8.62
Hizze Adedi[mn) Lge68
Fiili Dolagim Hizse Adedi 1083
Piyacza Degeri [TLmn) nam
Piyaca Degeri (USDmn) 279
Finanzal Borg [TLmn) 3985
Finanzal Borg (USD mn) 96
3AQ0IH[USDmn) L9z
34 0IH/HA Piyaza Deg 0.03%
F/K
Cuncel 246
6 Aylk Ortalama 1241
1Yilik Ortalama 278
PD/DD
Cuncel 202
6 Ayhk Ortalama 233
1Yilik Ortalama 226
Ortalik Yapisi
®TCC OYAK AMSTERDAM
HOLDINGS BV.
wDIGER
Ozet Finansallar
OYAKC (mn TL) 2023 2024 202512
Hasit 55598 58156 56503
FAVOR 16810 16680 14648
NetKar 14720 9382 8763
6 Zkaynakhr 48293 59715 62952
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GEKINCE

IBu raporda yer alan her turlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari

:ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve info Yatirm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme

1
amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatinm kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. |

\Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yénelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler 1
jourada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. !
IHerhangi bir yatirim aracinin alim-satim énerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gérusler mali durumunuz ile risk ve :
lgetiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
Isonuglar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak
yapilan islemlerden, yorum ve bilgilerin kullaniimasindan dogacak her tarli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun 1
1clncU Kisilerin ugrayabilecedi her tUrld dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatinm Menkul Degerler AS. ile bagl
Ikuruluslar, calisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
:dan|§man||§)| kapsaminda degdildir.
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