4C25 Kar Degerlendirmesi
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Vergi gelirleri araciligiyla beklenti iizeri net kar

Meditera 4C25’te piyasa beklentisi olan 21 milyon TL ve bizim
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Bloomberg Kodu MEDTR TI
beklentimiz olan 29 milyon TL net zararin oldukga (izerinde 69 milyon Tavsiye NGtr
TL net kar acikladi. Beklentimizden 19 milyon TL daha disik Hedef Fiyat, TL 40.00
gerceklesen faaliyet karina ragmen, beklentimizden 114 milyon TL Guncel Fiyat, TL 30.00

. . . . Getiri Potansiyeli 33%
daha yuksek gerceklesen vergi gelirleri net karda sapmamiza yol agti. Halka Acikiik Orani 21%
Sirket 4C25’te piyasa beklentisi olan 82 milyon TL'nin %24 ve bizim Piyasa Degeri, mn TL 3,570
beklentimiz olan 75 milyon TL'nin %17 altinda 62 milyon TL FAVOK Firma Degeri, mn TL 3,244

Finansal Veriler 2025 2026T 2027T 2028T
raporladi. Ozet UFRS Finansallar
4G25’te net satislar yillik %13 artarak 788 milyon TL seviyesinde Ciro, mnTL 281 3633 4748 6165

Klesti. ih t t satislar icerisindeki Ik 4.4 FAVOK, mn TL 309 492 809 1,297
gergeklesti. Ihracatin net satislar icerisindeki payi yillik 4,4 puan Net Kr, mn TL 93 16 71 612
artarak %61,6 seviyesine yikseldi. Temmuz 2025te Meditera, Bor¢luluk
%45’ine sahip oldugu Meksika’da yer alan S&Mohr America sirketinin Net Borg, mn TL -384 -584 975 1126
%15’ini satin almaya karar verdi. Konsolidasyon 4C25’te baglad. Eée:lﬁlirdFAVOK L2 12 12 09
Tire'deki yeni fabrikanin insaati tamamlandi. Glincel durumda yeni FAVOK Marji 10.8%  13.5%  17.0%  21.0%
fabrika icin tim hazirliklar tamamlanmis, makine ve ekipmanlarin Net Marj n.m. n.m. 5.7% 9.9%
kurulumu tamamlanmis ve Uretime hazir hale getirilmistir. Yeni :fmfttuve”m' 0.7% - - 5.3%

AL . . " . . uyume
Urinler de dahil olmak Uzere Uretime baslanmistir. Yonetim, 3 ila 5 Ciro, y/y 36.6% 27.0% 30.7% 29.8%
yil icinde tam kapasiteye ulasmayi beklemektedir. FAVOK, y/y -19.2%  59.2%  645%  60.3%

. .. . . . , Net Kar, y/y n.m. -83.2% n.m. 125.6%
4C25'te FAVOK yillik %31 daraldi. Brit kar marji 4GC25'te yilhk 7,8 Degerleme Verisi SRR R snn am
puan azalarak %27,5'e geriledi. 4C25'te faaliyet giderleri marji yilhk F/K n.m. n.m. 13.2 5.8
1,4 puan daralarak %26,1 seviyesine geriledi. 4C25'te FAVOK mariji FD/FAVOK 12.0 6.1 3.2 19

Ik 5.2 darald FD/Ciro 13 0.8 0.6 0.4
YHiik'5,2 puan daralal. Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
4GC25’'te net nakit ¢eyreklik baz %17 daraldi. isletme Nominal Getiri 0.1% 7.5%  -31.1% 4.3%
Sermayesi/Satislar ceyreklik 2,0 puan daraldi. Alacak vadesi ceyreklik BIST-100 Relatif 4.0% 9-5%  -A463% - -10.2%

) ) ) N ) AOIH, mn TL 28 29 29 34
14 giin uzadi. Stok vadesi ¢eyreklik 42 giin kisaldi. Satici vadesi
ceyreklik 10 giin daraldi. Sonug olarak nakit dongiisi ¢ceyreklik 18 giin 50.00 - 1.20
daraldi. Meditera 4C25’te 20 milyon TL temetti 6dedi. 100

40.00 :
Yorum: Faaliyet karliliginda zayiflik devam ediyor. Net kardaki sapma

. . S . 0.80
agirhikli olarak vergi gelirlerinden kaynaklandi. Acilista piyasa 30.00 4
tepkisinin “Olumsuz” olacagini diisiiniiyoruz. 0.60

20.00 -

0.40

10.00 - 0.20

——MEDTR  —— BIST-100 Relatif (sag)
Mar-25 Haz-25 Eyl-25 Ara-25

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilastirma

milyon TL 4G¢25 4C24 vly 3¢25 /s Piyasa AK  Piy. Fark Piyasa verileri 5 Mart 2026 tarihlidir.
Net Satislar 788 696 13% 676 17% 789 751 0%
FAVOK 62 91 -31% 66 -6% 82 75 -24%
FAVOK Marji 7.9% 13.0% -515 bps 9.8% -844 bps‘ 10.3% 10.0% -244 bps
Net Kar 69 12 469% 27 2% 21 -29 n.m.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir olduguna inanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, hicbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanlishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatinm’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya cikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin ahm-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanhgi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirnm Danismanligi sézlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlara ilaveten, Ak Yatirim, raporlarin
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viriis, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veya yazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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