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Meditera 1Ç26'da piyasa beklentisi olan 60 milyon TL net karın 

oldukça altında, ancak bizim 80 milyon TL net zarar beklentimizden 

daha iyi bir performansla 55 milyon TL net zarar açıkladı. 

Beklentimizin altında kalan faaliyet karına rağmen, beklentimizi aşan 

vergi geliri net karda sapmamıza yol açtı. Şirket 1Ç26'da, 75 milyon TL 

olan piyasa beklentisinin %30 ve 73 milyon TL olan beklentimizin %29 

altında 52 milyon TL FAVÖK raporladı. 

1Ç26'da net satışlar, yeni fabrikaya ve Meksika tesisinin 

konsolidasyonuna rağmen yıllık bazda %18 daraldı. İhracatın toplam 

satışlar içerisindeki payı 1Ç26'da yıllık bazda 9,2 puan artarak %72,5 

seviyesine yükseldi. Temmuz 2025’te Meditera, %45’ine sahip olduğu 

Meksika’da yer alan S&Mohr America şirketinin %15’ini satın almaya 

karar verdi. Konsolidasyon 4Ç25’te başladı. Tire'deki yeni fabrikanın 

inşaatı tamamlandı. Güncel durumda yeni fabrika için tüm hazırlıklar 

ile makine ve ekipmanların kurulumu tamamlanmış ve üretime hazır 

hale getirilmiştir. Yeni ürünler de dâhil olmak üzere üretime 

başlanmıştır. Yönetim, 3 ila 5 yıl içinde tam kapasiteye ulaşmayı 

beklemektedir. 

1Ç26'da FAVÖK yıllık %35 daralarak 52 milyon TL seviyesinde 

gerçekleşti. 1Ç26'da brüt kâr marjı yıllık bazda 1,8 puan artarak 

%33,1'e yükseldi. 1Ç26'da faaliyet giderleri marjı yıllık bazda 5,4 puan 

artarak %32,4 seviyesine ulaştı. 1Ç26'da FAVÖK marjı yıllık bazda 2,1 

puan daraldı. Zayıf net satışlar performansı ve personel maliyeti 

baskıları, 1Ç26'da FAVÖK'te belirgin bir düşüşe yol açtı. 

Net nakit çeyreklik bazda %29 artarak 449 milyon TL seviyesine 

yükseldi. İşletme Sermayesi/Satışlar çeyreklik bazda yatay kaldı. 

1Ç26'da alacak vadesi çeyreklik bazda 9 gün daraldı, stok vadesi 

çeyreklik bazda 4 gün uzadı ve satıcı vadesi çeyreklik bazda 8 gün 

daraldı. Sonuç olarak nakit döngüsü çeyreklik bazda 4 gün uzadı. 

Yorum: Faaliyet karlılığında zayıflık devam ediyor. Açılışta piyasa 

tepkisinin “Olumsuz” olacağını düşünüyoruz.  
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Çeyreksel Özet

milyon TL 1Ç26 1Ç25 y/y 4Ç25 ç/ç Piyasa AK Piy. Fark

Net Satışlar 646 786 -18% 867 -26% 856 853 -24%

FAVÖK 52 80 -35% 68 -24% 75 73 -30%

FAVÖK Marjı 8.1% 10.2% -207 bps 7.9% -234 bps 8.8% 8.6% -68 bps

Net Kar -55 -92 -40% 76 n.m. 60 -80 n.m.

Kaynak: Rasyonet, AK Yatırım

Özet Finansallar Beklentilerle Karşılaştırma
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