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LMKDC (EU) 3C26 Finansal Sonuclar — Notr

3C26 Aciklanan Konsensus G;é?;j:i
Net Satislar (TLmn) 2.599 2.629 2.697
FVAOK (TLmn) 972 836 968
FVAOK Mariji %37.4 %31.8 %35.9
Net Kar (TLmn) 537 448 479

LMKDC: 3C26 Sonuclari Beklentilerimizle Uyumlu

Limak Dogu 3C26'da ¢/¢ -%6 ve y/y -%36 dusUsle beklentimiz olan 479mn TL net kara kiyasla
537mn TL net kar acikladi. Boylece 9A26 donemde net kar gecen yilin ayni dénemindeki 1.94mlr
TL'ye kiyasla 1.11mlr TL'ye geriledi. Bu ceyrekte -100mn TL net parasal kayip ve -130mnTL
ertelenmis vergi gideri kaydedildi. 3C26 net marj gecen yilki %27.7'den %20.7'ye geriledi.

FVAOK 3C26'day/y -%29 dusus ve ¢/¢ +%25 artisla 972mn TL seviyesinde gerceklesti. Boylece
9A26 dénemde FVAOK gegen yilin ayni dénemindeki 3.17mlr TL'ye kiyasla 2.1mlr TL seviyesinde
gerceklesti. FVAOK marji ¢/¢ 5.5pp genisleme ve y/y 7.9puan daralmayla %37.4 olarak
gerceklesti. Brut kar marjdaki ¢/¢ 5.6pp’lik artis FVAOK marjindaki genislemede etkili oldu.

Hasllat y/y %15 gerilemeyle 3C26'da 2.6mir TL seviyesinde gerceklesti. Hasilattaki dustste
gimento satislarindaki gerileme (3C26: 2.2mlr TL 3C25: 2.8mlr TL) etkili oldu. Bu ceyrekte
299mn TL klinker (3C25: 242.1mn TL) ve 72.7mn TL beton satisi (3C25: -) gerceklestirildi.
Cimento + Klinker olarak bakildiginda, toplam satis hacmi 9A26 doénemde y/y bazda %23
dustsle 1.64mn ton olarak gerceklesti. Fiyat/Miks olarak bakildiginda 9A26 dénemde birim fiyat
(Cimento + Klinker) yatay kaldi. Buna gore hasilattaki dususte gecen yilki yiksek baz etkisi
kaynakli satis hacmindeki disus etkili oldu.

Sonuclara Noétr Piyasa Tepkisi Olmasini Beklemekteyiz

Bilanco tarafinda ise Sirket'in net nakit pozisyonu Haziran 2026'daki 793mn TL'den Eylul
2026'da 1.8mlr TL'ye yukselmistir. Ozsermaye ise ¢/¢ olarak %6 artisla 9.4mlr TL'ye yiikseldi.

Beklentimizle paralel agiklanan finansallari notr olarak degerlendirmekteyiz. Hatirlatmak
gerekirse, LMKDC'nin 2026 beklentileri, 9Smlr TL hasilat (TMS29 harig, 9A26: 6.6mlr TL), 30-
33% FVAOK marji (9A26: %32.7) ve 2.3mn ton satis hacmidir. (9A26: 1.64mn ton). Buna gore
tum yil beklentilerinin ulasilabilir oldugunu dtsinmekteyiz. LMKDC hisse senetleri 2027T
beklentilerimize gore, 2.8x FD/FVAOK ve 4.5x F/K carpanlarinda islem gormektedir. Hisse
senetleriicin 52TL/hisse hedef fiyat ve Endeks Uzeri Getiri tavsiyemiz bulunmaktadir.

Siniflandirma: Acik
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Limak Dogu Anadolu Cimento Ozet Finansal Sonuclar

(mnTL)

Satis Gelirleri

Brut Kar (Zarar)

Faaliyet Kari

FVAOK

Net Diger Gelir/Gider

Yatirm Faal.Gelir/Gider

Net Fnansal Gelir / Gider
Parasal Kazang / (Kayip)

VOK

Vergi Geliri (Gideri)

Net Kar

Net Nakit

Calisma Sermayesi

Esas Faaliyet Ile ligili Olusan Nakit

Ozsermaye

Rasyolar

Brut Kar Mariji

Faaliyet Kar Mariji

FVAOK Marji

Net Kar Mariji

3G25
3,041
1,401
1249
1,379
17
0
-155
-168
1,112
-269
843
1900
1,188
1558
8,827

46.1%

41.1%

45.3%
27.7%

Yatirim
4G25 1626
3,143 1,569
1,145 443

985 282
1,140 410
4 16
0 0
4 -83
-96 -224
992 215
-419 -205
573 10
2,849 2,319
-1,782 -1,580
825 214
9,418 9,437
36.4% 28.2%
31.3% 18.0%
36.3% 26.2%
18.2% 0.7%

2G26
2,447
809
643
781
5
0
-108
-192
540
29
569
751
1946
293
8,383

33.1%
26.3%
31.9%
23.3%

3G26
2,599
1,004
851
972
14
0
17
-101
748
-210
537
1,811
-1,803
1,490
9,405

38.6%
32.7%
37.4%
20.7%

9A25
7,705
3,251
2,818
3,157
28
0
-259
-526
2,587
-645
1,942
1,900
-1,188
3,123
8.827

42.2%
36.6%
41.0%
252%

Analist: Kasim Emre Duman

9A26
6,614
2,256
1,776
2,163
36
0
-308
-517
1,503
-386
1117
1,811
-1,.803
1,998
9,405

34.1%
26.9%
32.7%
16.9%

Arastirma
Degisim
3C26/3G25 3C26/2C26
-15% 6%
-28% 24%
-32% 32%
-29% 25%
-20% 154%
m.d. m.d.
m.d. m.d.
m.d. m.d.
-33% 38%
m.d. m.d.
-36% -6%
-4.6% 141.1%
m.d. m.d.
-4% 408%
7% 6%
-7.5 puan 5.6 puan
-8.3 puan 6.5 puan
-7.9 puan 5.5 puan
-7 pp -2.6pp
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9A26/9A25
-14%
-31%
-37%
-31%
28%
m.d.
m.d.
m.d.
-42%
m.d.
-43%
-4.6%
m.d.
-36%
7%

-8.1 puan

-9.7 puan

-8.3 puan
-8.3 pp
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Model Portféy hisseleri, Arastirma Bolumu'nin Endeks Uzeri (EU) ve Endekse Paralel (EP) tavsiyesi verdigi
hisseler arasindan; sirketlerin uzun dénemli mali verilerine dayali olarak yapilan temel analiz ve kisa vadeli
beklentiler bir arada degerlendirilerek olusturulmustur. Tercih etmedigimiz hisseler ise benzer analizler ile,
Arastirma Boliumu'nun Endekse Paralel (EP) ve Endeks Alti (EA) tavsiyesi verdigi hisseler arasindan segilir.
Model Portfoy degisiklik raporunda, hissenin portfoye giris ya da ¢ikis gerekgesi belirtilir. Bir hissenin Model
Portfoy'e girmesi ya da cikmasi uzun vadeli temel tavsiyesinin degistigi anlamina gelmemektedir. Model Portfoy,
sanal bir portfoéy olup; piyasa beklentimiz ve de igerisinde yer alan hisselerin beklentileri dogrultusunda
agirhklandirilarak kumulatif performansi ile degerlendirilmektedir. Dolayisiyla Model Portféy ve Model Portfoy
kapsaminda yapilan degisimler, yatirimcinin risk ve getiri tercihleri ile birebir ¢rtismeyebilir.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgl kapsaminda degildir. Yatirim
danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari
verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.

Veri ve grafikler guvenirliligine inandigimiz saglam kaynaklardan derlenmis olup, yapilan yorumlar sadece
GARANTI YATIRIM MENKUL KIYMETLER A.S.'nin gérusund yansitmaktadir. Bu bilgiler i1siginda yapilan ve
yapilacak olan ileriye dontk yatirimlarin sonuclarindan Sirketimiz hicbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica,
Garanti Yatirnrm Menkul Kiymetler A.S.'nin yazili izni olmadikca icerigi kismen ya da tamamen Uglncu kisilerce
hi¢ bir sekil ve ortamda yayinlanamaz, iktisap edilemez, alinti yapilamaz, kullanilamaz. ileti, génderilen kisiye
ozel ve munhasirdir. ilave olarak, bu raporun gonderildigi ve yukaridaki agiklamalarimiz dogrultusunda
kullanildigi Ulkelerdeki yasal dizenlemelerden kaynakli tim talep ve dava haklarimiz saklidir.
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