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OYAKC, 2025 4.ceyrekte 14.21 mlir TL Hasilat, 3,64 mlr TL FAVOK , 1,16 mir TL Net
Karar ile beklentilere paralel sonuglar acikladigini gérmekteyiz.

Cimento sekt6ru glcli devam ediyor

4Q25'de satislar gegtigimiz yilin ayni dénemine kiyasla %2.7 daralma yasanirken
FY25'e gectigimiz yilin ayni dénemine kiyasla baktigimizda %3 daralma
goérmekteyiz. Satis hacimlerine baktigimiz zaman 4Q25'de ¢imento hacminin
yillik bazda %5 blyUmesini, beton hacminin ise ¢eyreksel bazda %9 artis
kaydetmesini pozitif degerlendiriyoruz. Yilin tamamina bakildiginda beton satis
hacmindeki %25 yillik buUyUmeyi pozitif degerlendirirken defansif yapinin
korundugunu gdérmekteyiz. ihracat tarafinda ise 4Q25'de %30 yillik artigla dikkat
cekerken, 2025 yili genelinde %23 bluylime kaydedilmis ve toplam satiglardaki
pay %9 seviyesine ulasmistir. Bolgesel bazda ise Dogu ve Guneydodu Anadolu'da
talep glglu seyrini strdurirken, Marmara ve Ege bélgelerindeki normallesme
sUrecinin basing unsuru olmaya devam ettigini izlemekteyiz. OYAKC nezdinde
2025 yih alternatif yakit kullanim orani %28.6 olup 2026 hedefinin ise %35 olarak
belirlendigini gérmekteyiz. 115 MW'lik glines enerjisi ve 13,5MW'lik atik isI geri
kazanim (WHR) yatirimlarinin devam ettigini izlerken , Ankara Beypazari
ilgesindeki glines enerjisi santrali 2025 sonunda kismi olarak devreye girmis,
2026 yili ilk gceyreginde ise tam kapasite devreye girmesi beklenmektedir. S6z
konusu yatirimla birlikte, Bolu ve Unye ¢imento fabrikalarinin enerji ihtiyacinin
%70'i yenilenebilir enerjiden saglanmis olacaktir.

Sektorel géorianim

Sektor baglamina baktigimiz zaman TurkCimento tarafindan yayimlanan en
guncel verilere gére 2025 yilinin ilk 11 ayinda Turkiye genelinde cimento Uretimi
yillik bazda %9,3 artarken yurt i¢i cimento satislari %8,0 artis gosterdigini
gormekteyiz. . Bélgesel kirilima baktigimizda ise sektérin igindeki ayrisma
dikkat ¢ekicidir; 2023 depreminin talebi canli tuttugu Gineydogu Anadolu ve
Dogu Anadolu bdlgelerinde i¢ satislar sirasiyla %10,6 ve %18,7 artarken, Marmara
ve Ege bolgesinde daha sinirli seyrin hakim oldugunu gérmekteyiz. OYAKC
6zelinde dagilmis fabrika yapisinin da etkisiyle i¢ dinamiklerden ve bolgesel
etkilerden gérece sinirl etkilendigi i¢in defansif yapinin korundugunu
gormekteyiz. Faiz indirim déngUsunitn 2026'da ivme kazanmasi beklentisiyle
insaat sektorinde talep toparlanma potansiyeli korunmakta olup kentsel
doéntsum projeleri, deprem boélgelerindeki yeniden yapilanma sireci ve kamu
altyapi yatirimlarinin surekliligi orta vadeli talep katalizorleri olarak gindemdeki
yerini korumaktadir. Suriye'deki siyasi normallesme strecinin baslatacagi
yeniden yapilanma faaliyetleri ise bdlgesel talep icin potansiyel bir unsur olarak
hikaye etkisini surdirdigunu séylemek isteriz.

Baz etkisi

Kar marjlarina baktigimizda hem geyreksel hem de gectigimiz yilin ayni dénemine
kiyasla hafif daralmanin hakim oldugunu gérsek de yillik olarak baktigimizda
guglu seyrin surdigunu goérmekteyiz. Marjlardaki daralmanin sebeplerine
baktigimiz zaman Urun fiyatlari baskisinin gdrece sturmesi , baz etkisi , enerji ve
hammadde maliyetlerindeki artis ve mevsimsel kapasite kullanim oranindaki
dUslsU gosterebiliriz. Net Kar tarafinda ise VUK-TFRS farkinin etkilerini
gormekteyiz. Marj daralmasina ragmen gugclu ve surdurulebilir kar marjlarini
pozitif degerlendirmekteyiz.

Borg¢ yapisi

4Q25'de finansal bor¢ yatay seyrini korurken net nakit pozisyonun strdugunu
gdérmekteyiz. OYAKC 4Q25 itibariyle -0.72x NetBor¢/FAVOK carpanlariyla islem
goérmektedir.

Sonu¢  olarak  baktigimizda beklentilere  paralel  sonuglari NOTR
degerlendirmekteyiz. Deprem bdlgesi talebinin hala guUg¢li olarak sturdugunu
izlerken sirketin gli¢li konumlanmasi, deprem bélgesinin pozitif etkilerin stirmesi,
kentsel dénlsdm, altyapi yatirimlarinin devami, Suriye hikayesi ve surdurulebilir
karlihk gibi faktérler sonucu defansif ve guUg¢li yapisinin  sUrddgunu
dUstinmekteyiz. OYAKC 6zelinde 31.85 TL hedef fiyatl AL tavsiyemizi strdurtyoruz.

2 Mart 2026

Son Fiyat 24,50
Piyasa Degeri (milyon TL) 12,59
Piyasa Degeri (milyon $) 2,564
Hedef Fiyat 31,85
Tavsiye AL
F/K 12,86
FD/FAVOK 6,97
PD/DD 1,79
Hisse Sayisi (milyon lot) 4,861
FDPO (%) 19,92
GUnluk Ort. islem Hacmi (milyon TL) 5742
FIYAT
PERFORMANSI
(%) 1AY 3AY 12 AY
BiSTI00'E GORE -21.59 -25.90 -53.35
Nominal (TL) -9.73 4.88 -7.30
Nominal (USD) -10.85 1.60 -27.84
ORTAKLIK YAPISI %
TCC Oyak Amsterdam 80,05
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Oyak Cimento

160.00
Hisse Adi Oyak Cimento
140.00
Sektor Cimento, Beton
Halka Agiklik Orani 24.0%  120.00
Kurulug Tarihi 02.06.1969
100.00
Yasi 57
Personel Sayisi 3274  80.00
60.00
Fiyat & Getiri
Kapanis Fiyat: 2450 4000
Giinliik Getiri -3.54 20,00
Haftalik Getiri -3.09
Avlik Getiri 973 0.00
yhk Getiri -9.7 < & & &
Goreceli Getiri 241 Y > &
P » A N
Yillik En Disiik - En Yiiksek 18.62-31.52
Yillik Ortalama Fiyat 23.40

Ozet Bilanco

m 2025/12 | 2025/09 [Degisim(%) 2025/12 | 2025/09 [2024/12 Degisim(%)

Donen Varliklar 32,616 35,107 -7.09
Nakit ve Benzerleri 13,820 13,926 -0.76
Stoklar 8,168 7,868 3.80
Ticari Alacaklar 8,898 10,575 -15.86

Duran Varliklar 47,681 44,930 6.12
Maddi Duran Varliklar 35,461 32,200 10.13
Maddi Olmayan Duran Varliklar 7,534 7,051 6.86

Aktifler 80,297 80,037 0.33

Kisa Vadeli Yukumliilikler 14,528 18,149 -19.95

Uzun Vadeli Yukumliltkler 2,818 2,871 -1.87

Toplam Borg 17,345 21,020 -17.48

Net Borg -10,594 -12,033 11.96

Sermaye 4,862 4,862 0.00

Ozkaynaklar 62,952 59,017 6.67

Oran Analizi

Likidite
Cari Oran 225 1.93 0.31
Likit Oran 1.68 1.50 0.18
Degerleme
FIK 13.59 10.77 2.82
PD/DD 1.89 1.74 0.15
FD/FAVOK 7.41 5.96 1.44
Karlilik
Ozsermaye Karlilig 14.29 14.49 -0.20
Aktif Karlilik 11.37 11.07 0.30
Briit Kar Marji 26.70 26.56 0.13
Net Kar Mariji 15.51 17.97 -2.46
FAVOK Marji 25.92 26.01 -0.09
Biiyiime
Net Kar Biiyiime -6.60 247 -9.06
FAVOK Bilyiime -12.18 -11.96 -0.21
Ozsermaye Biiyiime 542 42.13 -36.71
Aktif Biyliime 8.70 55.34 -46.64
Faaliyet Etkinligi
Stok Devir Hizi 5.39 533 0.06
Alacak Devir Hizi 6.18 6.20 -0.02
Ticari Borg Devir Hizi 5.38 7.19 -1.81
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Net Satislar
Yurt igi Satiglar
Yurt Digi Satislar
Diger Satiglar
Satislarin Maliyeti
iskontolar
indirimler
Briit Kar
Faaliyet Giderleri
Esas Faaliyet Kari
Amortisman
FAVOK
Vergi Oncesi Kar
Ana Ortaklik Net Ka
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Ozet Bilanco
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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 danismanlidi 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 sonugclar
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 kullanilmasi nedeni
ile ortaya cilkabilecek hatalardan ve zararlardan Marbas Menkul Degerler
sorumlu degildir.
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