AKYatirm

4C24 Kar Degerlendirmesi

MEDITERA

Zayif FAVOK beklentimizin altinda

Meditera (MEDTR) 4C24 finansal sonuglarini TMS29 diizeltmelerine
gore aciklamistir; dolayisiyla tiim finansal karsilastirmalar reeldir.

Meditera 4C24’te beklentimiz olan 23 milyon TL’'nin %59 altinda 9
milyon TL (y/y: -%89) net kar agikladi. 4C24’te Sirket icin piyasa
beklentisi bulunmuyordu. Sirket 4C24’te beklentimiz olan 102 milyon
TUnin %32 altinda 69 milyon TL (y/y: -%17) FAVOK raporlad.
Beklentimizden 27 milyon TL daha yiliksek gelen net finansal gelirlere,
50 milyon TL daha yiiksek gelen parasal kazanca ve 23 milyon TL daha
ylksek gelen vergi gelirlerine ragmen beklentimizden 113 milyon TL
dusik gelen faaliyet kari beklentimizin altinda net kara yol agti.

4G24'te FAVOK yillik %17 darald. Briit kar marji 4G24'te yillik 2 puan
azalarak %35,2'ye gerilemistir. 4C24'te faaliyet giderleri marji yillik
3,4 puan artarak %27,5'e yiikselmistir. 4C24'te FAVOK marji Ocak ve
Temmuz 2024'te yapilan personel (icret artislari ve TL'nin reel olarak
deger kazanmasi nedeniyle yillik 4,3 puan gerilemistir.

Yeni fabrika. Tire'deki yeni fabrikanin ince insaati Ekim 2024'te
tamamlanmisti. Gilincel durumda yeni fabrika icin tim hazirliklar
tamamlanmis, makine ve ekipmanlarin kurulumu tamamlanmis ve
Uretime hazir hale getirilmistir. Yeni Urlinler de dahil olmak tzere
Uretime baslanmistir. Yonetim, 3 ila 5 yil icinde tam kapasiteye
ulasmayr beklemektedir. Uzun siiren lisanslama ve sertifikasyon
suregleri nedeniyle, bu Urlnlerin faaliyetlere katkisinin 1Y25'te
kademeli olarak baslamasi beklenmektedir.

GES yatinmi: Meditera, 2.389,8 kWP elektrik iretim kapasiteli glines
paneli yatirimini tamamlamistir. Sirket giincel durumda enerji
ihtiyacinin %30'undan fazlasini kendisi Gretmektedir.

Yorum: 4C24’te Meditera beklentimizin altinda zayif sonuglar

raporladi. Acilista piyasa tepkisinin  “Olumsuz” olacagini
dislintyoruz.

Ceyreksel Ozet

Ozet Finansallar Beklentilerle Karsilagtirma

milyon TL 4C24 4¢23 v/y 3¢24 ¢/c Piyasa AK AK Fark
Net Satislar 532 486 9% 588 -10% n.a. 526 1%
FAVOK 69 84 -17% 117 -41% n.a. 102 -32%
FAVOK Mariji 13.0%  17.3% -425bps  19.9% 164 bps| na.  19.3% -627 bps
Net Kar 9 82 -89% 20 -53% n.a. 23 -59%

Kaynak: Rasyonet, AK Yatirim
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Endeksin Uzerinde Getiri

Bloomberg Kodu
Tavsiye

Hedef Fiyat, TL
Guncel Fiyat, TL
Getiri Potansiyeli
Halka Agiklik Orani
Piyasa Degeri, mn TL
Finansal Veriler
Ozet UFRS Finansallar
Ciro,mn TL

FAVOK, mn TL

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

MEDTR TI

Endeks Uz. Getiri

63.50

43.88

45%

21%

5,222

2023 2024 2025T 2026T
1,452 2,094 2,702 3,432
369 382 581 806

Net Kar, mn TL 26 73 204 440
Borgluluk

Net Borg, mn TL -339 -387 -734 -808
Net Borg/FAVOK -0.9 -1.0 -1.3 -1.0
Karhhk

FAVOK Mariji 25.4% 18.3% 21.5% 23.5%
Net Marj 1.8% 3.5% 7.6% 12.8%
Temettl Verimi 3.6% 0.8% 1.6% 2.9%
Biiylime

Ciro, y/y 80.2% 44.2%  29.0% 27.0%
FAVOK, y/y 50.9% 3.6% 51.8% 38.8%
Net Kar, y/y -91.3% 183.9% 177.9% 115.8%
Degerleme Verisi 2023 2024 2025T 2026T
F/K 160.0 63.0 25.6 11.9
FD/FAVOK 10.1 10.9 7.6 5.4
FD/Ciro 2.6 2.0 1.6 1.3
Hisse Verileri 1A 3A 12A YBG

Nominal Getiri
BIST-100 Relatif

-2.6% -13.5% 26.2% -17.1%
-8.3% -16.7% 5.5% -22.0%

AOIH, mn TL 11 20 24 15
60.00 ~ 1.80
1.60
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1.40
40.00 - 1.20
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——MEDTR  ——BIST-100 Relatif (sag)
Mar-24 Haz-24 Eyl-24 Ara-24

Piyasa verileri 6 Mart 2025 tarihlidir.
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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 Yatirim’in ve Akbank’in tim
¢alisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayh
zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler, bir yatirim tavsiyesi, yatirim aracinin alim-
satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve Yatirim Danismanligi kapsaminda yer almamaktadir. Yatirirm Danismanligi
hizmeti; araci kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda
imzalanacak Yatirnm Danismanligl 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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