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Meditera, 2Ç26’da 19 milyon TL net zarar açıkladı; piyasa beklentisi 

29 milyon TL, bizim beklentimiz ise 25 milyon TL net zarar 

yönündeydi. Net finansal gelirlerin beklentimizin 10 milyon TL altında 

kalmasına karşın, faaliyet kârının beklentimizi 15 milyon TL aşması 

net zararın tahminimizden daha düşük gerçekleşmesini sağladı. 

Şirket, 2Ç26’da 89 milyon TL FAVÖK açıkladı; bu rakam 74 milyon TL 

olan piyasa beklentisinin ve 76 milyon TL olan tahminimizin %20 

üzerinde kaldı. 

Yeni fabrika ve Meksika tesisinin konsolidasyonuna rağmen 

2Ç26’da net satışlar yıllık %18 geriledi. İhracatın konsolide net 

satışlar içindeki payı yıllık 6,4 puan artarak %66,7’ye yükseldi. 

Meditera, daha önce %45 paya sahip olduğu Meksika merkezli iştiraki 

S&Mohr America’nın ilave %15 hissesini Temmuz 2025’te satın 

almaya karar verdi. Şirketin konsolidasyonu 4Ç25’te başladı. Türkiye 

operasyonları tarafında ise, Tire’deki yeni fabrikanın inşaatı 

tamamlandı ve yeni ürünler dahil olmak üzere üretim başladı. 

Yönetim, tesisin 3-5 yıl içinde tam kapasiteye ulaşmasını bekliyor. 

2Ç26’da FAVÖK yıllık %19 gerileyerek 89 milyon TL oldu. Brüt kâr 

marjı yıllık 1,4 puan artarak %34,3’e yükselirken, faaliyet giderlerinin 

satışlara oranı 3,6 puan artarak %29,1’e çıktı. FAVÖK marjı yıllık bazda 

yatay kalarak %13,3 oldu. Zayıf satış performansına ek olarak 

enflasyonist baskılar ve yüksek petrol maliyetleri FAVÖK’teki 

gerilemede etkili oldu. FAVÖK’teki sapmamız ağırlıklı olarak personel 

giderlerinde beklentimizin üzerinde daralmadan kaynaklandı. 

Net nakit çeyreklik %2 artarak 456 milyon TL’ye yükseldi. Net 

işletme sermayesi/net satışlar oranı çeyreklik 1,8 puan arttı. 2Ç26’da 

alacak gün sayısı çeyreklik 2 gün azalırken, stok gün sayısı 15 gün ve 

ticari borç gün sayısı 2 gün arttı. Sonuç olarak nakit dönüşüm süresi 

çeyreklik 11 gün uzadı. 

Yorum: FAVÖK’ün beklentileri %20 aşması nedeniyle açılışta 

“Olumlu” piyasa tepkisi bekliyoruz. 
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Çeyreksel Özet

milyon TL 2Ç26 2Ç25 y/y 1Ç26 ç/ç Piyasa AK Piy. Fark

Net Satışlar 668 818 -18% 692 -3% 731 742 -9%

FAVÖK 89 109 -19% 56 58% 74 76 20%

FAVÖK Marjı 13.3% 13.3% -8 bps 8.1% 516 bps 10.1% 10.2% 313 bps

Net Kar -19 -26 -25% -59 n.m. -29 -25 n.m.

Kaynak: Rasyonet, AK Yatırım
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