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2G24 Kar Degerlendirmesi

MEDITERA

Beklentilerin altinda zayif sonuglar

Meditera (MEDTR) 2G24 finansal sonuglarini  TMS29
dizeltmelerine gore aciklamistir; dolayisiyla tim finansal
karsilastirmalar reeldir.

Meditera 2C24’te beklentimiz olan 47 milyon TL'nin %42 altinda
27 milyon TL(y/y: -%79) net kar acikladi. 2C24’te Sirket igin piyasa
beklentisi bulunmuyordu. Sirket 2C24’te beklentimiz olan 92
milyon TL’nin %28 altinda 66 milyon TL (y/y: -%48) FAVOK
raporladi. Beklentimizden 69 milyon TL daha yiksek gelen vergi
gelirleri ve 18 milyon TL daha yiksek gelen net finansal gelirlere
ragmen, beklentimizden 99 milyon TL daha yiiksek gelen parasal
zarar beklentimizin altinda net kara yol acti.

Siwvi silikon Griinler. Yonetim, triin gamini genisletecek sivi silikon
Urdnlerin Uretimine 4C23’te basladi. Saglik sektoriinde lisans ve
sertifikasyon sireclerinin zaman almasi nedeniyle s6z konusu
Urtnlerin net satislara olan katkisinin 2025 yilinda olmasi
beklenmektedir.

GES yatirnmi: Sirket Nisan 2023’te yatirimin birinci asamasini
tamamlayarak 735 kWP elektrik tretim kapasitesine eristi. Ekim
2023’te yatirimin ikinci asamasi tamamlanarak elektrik Gretim
kapasitesi 2,110 kWP seviyesine vyikseltildi. Gincel durumda
sirket eneriji ihtiyacinin %40-60"1n1 kendisi karsilamaktadir.

Yorum: 2C24’te FAVOK marji yillik 8,6 puan daraldi. Onceki
konferanslarda sirket TL'nin reel deger kazanmasi ve asgarilicret
artisl sebepleriyle bir daralma konusunda yonlendirme yapmisti
fakat daralma beklentimizin Uzerinde gerceklesti. 2C24
sonuglarina piyasa tepkisinin “Olumsuz” olacagini disiiniiyoruz.
Hedef fiyatimizi 65 TL seviyesinde koruyoruz. Endeksin Uzerinde
Getiri tavsiyemizi koruyoruz. En kisa zamanda tahminlerimizi
glincelleyecegiz.

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Kargilastirma
Piyasa
milyon TL 2C24 2¢23 vy 1G24 ¢/ Piyasa AK Fark
Net Satiglar 370 477 -22% 472 -22% n.a. 402 -8%
FAVOK 66 127 -48% 103 -35% n.a. 92 -28%
FAVOK Mariji 18.0%  26.6% -865bps  21.8% -359 bps| na.  22.9% -494bps
Net Kar 27 132 -79% 11 136% n.a. 47 -42%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Endeks Uzeri Getiri

Analist: Aytung Uz
aytunc.uz@akyatirim.com.tr

Bloomberg Kodu MEDTRTI
Tavsiye Endeks Uz. Getiri
Hedef Fiyat, TL 65.00
Glncel Fiyat, TL 39.80
Getiri Potansiyeli 63%
Halka Agiklik Orani 21%
Piyasa Degeri, mn TL 4,736
Firma Degeri, mn TL 4,385
Finansal Veriler 2023 20247 2025T 2026T
Ozet UFRS Finansallar
Ciro, mn TL 1,452 2,070 3,099 4,043
FAVOK, mn TL 369 484 789 1,133
Net Kar, mn TL 26 221 398 650
Borgluluk
Net Borg, mn TL -339 -450 -483 -558
Net Borg/FAVOK -0.9 -0.9 -0.6 -0.5
Karhhk
FAVOK Marij 25.4% 23.4% 25.5% 28.0%
Net Mar;j 1.8% 10.7% 12.8% 16.1%
Temettl Verimi 3.6% 0.7% 4.0% 7.1%
Biliylime
Ciro, y/y 80.2% 42.5% 49.7% 30.5%
FAVOK, y/y 50.9% 31.1% 63.0% 43.6%
Net Kar, y/y -91.3%  753.0% 80.3% 63.4%
Degerleme Verisi 2023 20247 2025T 2026T
F/K 160.0 21.5 11.9 7.3
FD/FAVOK 10.2 8.8 5.4 3.7
FD/Ciro 2.6 2.1 1.4 1.0
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG
Nominal Getiri -11.5% 19.7% 7.0% 43.0%
BiST-100 Relatif -11.1% 28.2% -15.9% 9.3%
AOIH, mn TL 29 28 33 29
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Piyasa verileri 18 Eyliil 2024 tarihlidir.
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2C24 Sonuglarinailiskin Detaylar:

Net satislar 2G24'te yillik %22 daraldi. 2C24'te yurt igi satislar yillik %25 daralirken, ihracat
yillik %18 darald. ihracatin net satislar icindeki payr 2C23'teki %54 seviyesinden %57'ye
yukseldi.

2C24'te FAVOK yillik %48 daralarak 66 milyon TL seviyesinde gergeklesti. Briit kar marij
2G24'te yillik 1,0 puan azalarak %42,1'e geriledi. Faaliyet giderleri marji 2G24'te yillik 8,9
puan artarak %28,8'e yiikseldi. 2C24'te FAVOK marji asgari licrete yapilan zam ve TL'nin
reel olarak degerlenmesi nedenleriyle yillik 8,6 puan geriledi.

2C24'te net kar yilik %79 daralarak 27 milyon TL seviyesinde gergeklesti. 2C24'te faaliyet
giderlerindeki artis ile faaliyet kari yilik 72 milyon TL daraldi. 2C24’te yabanci para
karindaki daralmaiile net finansal gelirler yillik 61 milyon TL daraldi. Parasal giderler yillik
29 milyon TL artarkenvergigelirleri yilik 77 milyon TL artt.

2G24'te net nakit gceyreklik %12 artarak 9 milyon ABD dolarina yiikseldi. 2C24'te isletme
sermayesi ihtiyaci ABD dolaribazinda ceyreklik %6 oraninda daraldi. isletme sermayesinin
net satislara orani 2G24'te ¢eyreklik 2,1 puan daraldh.
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Bu rapor, Ak Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan, glivenilir oldugunainanilan kaynaklardan elde edilen bilgi ve
veriler kullanilarak hazirlanmistir. Rapordayer alan ifadeler, higbir sekilde veya suretle alis veya satis teklifi olarak
degerlendirilmemelidir. Ak Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksizve de gismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu
sebeple,okuyucularin,buraporlardanelde edilenbilgileredayanarakhareketetmeden énce, bilgilerin dogrulugunu
teyit ettirmeleri 6nerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda sorumluluk kendilerine aittir. Bilgilerin
eksikligi ve yanhishgindan Ak Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Ak Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlarive danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek, dogrudan veya dolayl
zararlarlailgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirirm aracinin alim-
satim Onerisiya da getiri vaadidegildir ve Yatirrm Danismanhg kapsaminda yer almamaktadir. Yatirim Danismanlg
hizmeti; araci kurumlar, portféy ydnetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalarile misteri arasinda
imzalanacak Yatirim Danismanligi s6zlesmesi cercevesinde sunulmaktadir. Bunlarailaveten, Ak Yatirim, raporlann
Internet lzerinden e-mail yoluyla alinmasi durumunda viris, hatali gonderim veya diger herhangi bir teknik

sebepten dolayi alicinin donanimina veyayazilimina gelebilecek herhangi bir zarardan dolayi sorumlu tutulamaz.
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