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° Hisse Kodu OYAKC
Oyak Cimento <OYAKC> )
Sirket Pazan Yildiz Pazar
gimento Hedef Fivat (TL) 3580
Hedef Getiri 852%
OYAK Cimento (OYAKC)'da hedef fiyatimizi 35,80 TL olarak koruyor, endeks ustii Hisse Fiyat: [TL) 1933
getiri beklentimizi strdlirliyoruz.
ST En Y ksek 28,56
OYAK Cimento, 2026 yilinin GgUncu ¢ceyredinde yillik bazda %11 azalisla 17,76 milyar TL - . -
satis geliri, %12 azalisla 5,41 milyar TL FAVOK ve %32 azalisla 2,99 milyar TL net kar S1V En Digiik 17,59
acikladl. Piyasa medyan beklentileri 17,68 milyar TL satis geliri, 5,12 milyar TL FAVOK ve Hizze Adedi (min) 4862
2,30 milyar TL net kar yonUndeyken, kurum beklentilerimiz ise 16,72 milyar TL satis
geliri, 4,68 milyar TL FAVOK ve 2,17 milyar TL net kar yénindeydi. HAO 19%
Operasyonel tarafta yillik bazdaki daralmaya karsin ikinci ceyrege gére gliclu bir Plyasa Degeri(TLmn) s
toparlanma géruldi. Satis gelirleri ceyreklik bazda %8 artarken FAVOK %33, net kar ise Piyasa Degeri (USD mn) 1.882
%36 yUkseldi. FAVOK marji 2C26'daki %24,7 seviyesinden %30,4'e cikarak 5,7 puanlik ) )
belirgin bir iyilesme gésterdi. Brit kar marji da ayni dénemde 2,6 puan artisla %281'e, Finansal Borg (TLrmn) 1623
esas faaliyet kar marji ise 6,7 puan artisla %23,5'e yukseldi. Finansal Borg (USD mn) 27
GCimento operasyonlari konsolide karliligin ana tasiyicisi olmaya devam etti. Uclncl 3A0IH (UsDmn) 6,68
ceyrekte ¢imento satis hacmi bir dnceki ceyrede gdre %6 artarken, hazir beton satis _ -
hacmi %3 geriledi. Cimento segmentinin FAVOK marji %42,4 gibi glclU bir seviyede 3AOIH/HAPiyasa Deg. 187
gerceklesirken hazir beton segmentinde FAVOK marji yalnizca %3,0 oldu. Béylelikle FlK
deprem bdlgesinde talebin normallesmesi ve insaat faaliyetlerindeki zayifligin beton
tarafinda yarattigi baski yUksek marjli gimento operasyonlarinin katkisiyla dengelenmis Guncel 20,34
oldu. B Ayhk Ortalama 1865
Sektoér genelinde talep goériunumi segici kalmaya devam ediyor. Turk Cimento 1¥illk Ortalarma 14,74
verilerine goére 2026 yilinin ilk yedi ayinda Turkiye ¢imento Uretimi yillik bazda yatay
seyrederken, ic satislar %3 ve ihracat %1 geriledi. Deprem bélgesindeki talep PD/DD
normallesmesi Ulke genelindeki zayifligin temel nedenlerinden biri olurken, Marmara, Gince 3
Ege, Karadeniz ve I¢ Anadolu bolgelerinde talebin gdrece guclU seyretmesi OYAK
Cimento agisindan destekleyici oldu. Sirket de 6zellikle Marmara ve Ege bolgelerindeki BAyIkOrtalama 1,64
guclu satis performansi, daha karli GrGn karmasi ve ilimli fiyatlama ortaminin Gguncd .
ceyrekteki toparlanmaya katki sagladigini belirtiyor. Iillk Ortalama L72
ihracat tarafinda ise G¢lnci ceyrekte daha zayif bir gériinim mevcuttu. Hirmz
Bogazi cevresindeki gelismelere bagl olarak ylUkselen navlun maliyetleri nedeniyle
ihracatin toplam net satis gelirleri icerisindeki payl UgUncu geyrekte %8,5'e gerilerken,
ilk dokuz ayda %9,3 seviyesinde gerceklesti. Dolayisiyla cografi olarak guclU yurt igi
boélgeler ve UrUn karmasi operasyonlari desteklerken, yuUksek lojistik maliyetlerinin
ihracat tarafindaki katkiyi sinirladigi bir ceyregi geride biraktik.
Net kar tarafinda yillik bazdaki gerilemede operasyonel karliliktaki dlsisun yani
sira artan vergi giderleri de etkili oldu. Sirket, gectigimiz yilin son ¢eyredinde yasal
finansal tablolarda enflasyon muhasebesi uygulamasina son verilmesinin dokuz aylik
dénemde vergi giderlerini yukselttigini belirtti. Buna ragmen Ug¢uncU ¢eyrekte 2,99 e oAk AvSTERE A eLonGE .- DlEn
milyar TL net kar ile piyasa beklentisinin belirgin Gzerinde bir sonug elde edilmesini
pozitif buluyoruz. OYAKC (mn TL) 2025 9A25  9A26
Bilango tarafinda sirketin 14 milyar TL net nakit pozisyonuna ulasmasi finansallarin Net Satigar BEE - WOB S0
gucla unsurlarindan biri oldu. Operasyonel nakit yaratiminin glg¢li seyretmesi ve FAVOK B0 Bes A0
dusuk finansal kaldirag, sirketin devam eden enerji yatirrmlarini ve surdurdlebilirlik
odakll dénlsimUnU finanse etme kapasitesini destekliyor. Net nakit pozisyonunun Net kar 10.894 9447 5305
ozellikle yUksek faiz ortaminda finansman giderlerini sinirlamasi ve faiz geliri yaratmasi Ozkaynaklar - eses  EEAT
acisindan degerli oldugunu dustnuyoruz.
OYAKS BIST100
Enerji maliyetlerinin azaltilmasina yoénelik yatirrmlar da operasyonel karlilig: Hisse Fivat (TL) Relatif Getiri (%)
desteklemeye basladi. 115 MW kapasiteli Beypazari GES, Nisan ayinda tam kapasiteyle 2900 20
devreye alinirken 30 EylUl itibariyla yaklasik 112 bin MWh elektrik Uretti. Yatirimla birlikte 28,00 13
sirketin toplam enerji tuketiminde yenilenebilir enerjinin paymnin %25'e ulasmasi 2700 150
hedefleniyor. Ayrica ilk dokuz ayda alternatif yakit kullanim orani TUrkiye ortalamasinin 2600 [ 0
Uzerinde %28,2 seviyesinde gerceklesti. Bu yatirimlarin enerji fiyatlarindaki oynakliga 2500 5
kargi dodal koruma sadlayarak orta vadede marj gorinimuni desteklemesini 2400 W -
bekliyoruz. ea00 A 20
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Sirketin karbon nétr dontisimi kapsaminda toplam 13,5 MW kapasiteli atik 1s1 geri
kazanim yatirrmlan da devam ediyor. OYAK Cimento uzun vadede yenilenebilir
enerjinin toplam enerji tuketimindeki payini %70'e ¢cikarmay! hedefliyor. Operasyonel
yapilanma tarafinda ise hazir beton ve agrega faaliyetlerinin yeniden organize edilmesi
dikkat cekiyor. Sirketin bu faaliyetleri 1 Ekim 2026 itibariyla CIMPOR Yapi Malzemeleri
AS. ve bagli ortakliklarialtinda yurttdlmeye baslandi.

Genel olarak degerlendirdigimizde ciro, FAVOK ve &zellikle net karin piyasa
beklentilerini asmasini, ikinci ceyrege gdre belirgin operasyonel toparlanmay!, ¢cimento
segmentindeki %424 FAVOK marjini ve 14 milyar TL seviyesindeki glcli net nakit
pozisyonunu olumlu buluyoruz. Yillik bazda ciro ve FAVOK'teki daralma, hazir beton
operasyonlarindaki zayiflk ve yUksek naviun maliyetlerinin ihracati sinirlamasi
sonuclarin zayif taraflari olarak éne cikiyor. Bununla birlikte glcli beklenti asimi,
ceyreklik marj toparlanmasi ve enerji yatirrmlarinin maliyet tabanina artan katkisini
dikkate alarak 3C26 sonuclarinin hisse performansi Uzerinde sinirh pozitif etki
yaratmasini bekliyoruz.
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GELIR TABLOSU
Satis Gelirleri (net)
Satiglann Maliyeti (-}
Hizmet Gelirleri (net)
Esas Faaliyetlerden Gelirler/faiz+temettii+kira (net)
Finans Sektord Faaliyetlerinden Brit Kar (Zarar)
Diger Gelir ve Giderler
BRUT ESAS FAALIYET KARI/ZARARI
Faaliyet Giderleri (-}
NET ESAS FAALIYET KARI/ZARARI

Diger Gelir ve Giderler (Net)

Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatunmlann K ararlarindaki Paylar

Finansman Giderleri (<)

MNet Parasal Pozisyon Kar
Vergi Oncesi Diger Gelir ve Giderler

SURDURULEN FAALIYETLER VERGI ONCESI KARI (ZARARI)
Vergiler

SURDURULEN FAALIYETLER DONEM KARI/ZARARI
Durdurulan Faaliyetler Vergi Sonrasi Dénem Kan (Zaran)
DONEM KARI (ZARARI)

Azinlik Paylan

NET DONEM KARI (ZARARI)

BiLANGCO

Cari/Dénen Varhklar
Hazir Degerler
Menkul Kiymetler {net)

Kisa Wadeli Ticari Alacaklar

Diger Kisa Vadeli Alacaklar

Stoklar
Diger Dénen Varliklar

Cari Olmayan/Duran Varhklar

Uzun Vadeli Ticari Al
Diger Uzun Vadeli Alacaklar

Finansal Duran Varliklar

i Duran Varhklar

i Olmayan Duran Varhklar
Diger Duran Varhklar

TOPLAM VARLIKLAR

Kisa Vadeli Yukumlalakler

Uzun Vadeli Yakimlalakler
Uzun Vadeli Finansal Borglar
Uzun Vadeli Ticari Borglar
Diger Uzun Vadeli Borclar
Uzun Vadeli Borg ve Gider Karsihklan
Ozsermaye
Ana Ortakhiga Ait Ozkaynaklar
Sermaye
Karsilikll Istirak Sermayesi Dlzeltmes)
Emisyon Primi
Yeniden Dedgerleme Fonu
Gecmis Yillar Kar/Zararlan
Dénem Net Kar/Zaran
Yedekler ve Diger Sermaye Kalemleri
Azinlik Paylan

TOPLAM OZ SERMAYE VE YOKUMLULUKLER
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Hisse Kodu OYAKC

Sirket Pazan Yildiz Pazar
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Finansal Borg (TLmin) 1823
Finansal Borg (USD min) 27
IAOIH (USD min) E,68
IA0IHHAPiyasa Deg. 18759
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Cekince Metni

info Yatirm Menkul Degerler AS.
Barbaros Mah., Ihlamur Blv,, N3, Agaogdlu My Newwork, Atagehir/istanbul
Mersis No:0478003678700011, Tel: 444 46 36, Web: www.infoyatirim.com
arastirma@infoyatirim.com.tr

Cekince: Bu raporda yer alan her tarlG bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigi
tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve glvenirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir ve
info Yatinm Menkul Degerler AS. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin
dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir
getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemekte olup alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler
burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel
gorUslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak
yorumlanmamalidir. Bu gérUsler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece
burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar 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 GcuncU Kisilerin ugrayabilecegdi her tlrld dogrudan ve/veya dolayll zararlardan
dolayi info Yatirim Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, calisanlari, ydneticileri ve ortaklar sorumlu
tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
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