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Piyasa Degeri (mIn TL)
Piyasa Degeri (mln $)
HEDEF FiYAT
TAVSIYE

POTANSIYEL
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FD/FAVOK
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Hisse Sayisi (mln lot)
FDPO (%)

Guinliik Ortalama islem Hacmi (mIn TL)
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ORTAKLIK YAPISI %
Gediz Madencilik 39,45
Diger 60,55
GEDZA GUNLUK  AYLIK
Getiri (TL) -3,94 -1,26
Getiri () -3,98 -2,29
Getiri (XU100-Rolatif) -1,75 414
Ceyreklik 2025/09
Yillik 2024/12
Brit Kar Marji (Y%) -11,38
Brut Kar Marji (C%) 22,40
FAVOK Marji (Y%) 10,11
FAVOK Mariji (C%) 31,14
Net Kar Mariji (Y%) 0,93
Net Kar Marji (C%) 6,50
Net Bor¢ (mIn TL) -110,84
isletme Sermayesi (mln TL) 411,46
Cari Oran 4,95
Serbest Nakit Akimi (mIn TL) -94,60
Net Finansman Gideri/Satislar 1,06
Briit Kar Biylime (Y%) 17,63
Briit Kar Biyume (C%) 0,00
FAVOK Biiyiime (Y%) -65,79
FAVOK Biiyiime (C%) 20,83
Net Kar Buyume (Y%) -91,90
Net Kar Buyume (C%) -19,86
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15.500,00
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-33,60
-45,01
-55,91

2025/12
2025/12
39,59
33,85
27,92
33,58
1,53
-8,12
-249,62
364,52
3,88
-32,62
5,38
0,00
0,00
212,69
0,00
87,22
0,00

Gediz Ambalaj - 56,6 TL — AL — Olumlu

Zayif sektoriin en gii¢li sonuglarindan biri

Gediz Ambalaj, 2025 4.ceyrekte 245 milyon TL hasilat, 85 milyon TL
FAVOK ve 7 milyon TL net kar ile beklentilerimize paralel giiclii sonuclar
paylasti. (Piyasa Beklentisi: Yok/Pusula Yatirnm:188 milyon TL hasilat, 47
milyon TL FAVOK, 10 milyon TL net kar)

Sektérde zayif sonuclar izleniyor. TURKBESD verilerine gére tiretim 2025
yilinda %9 diisiisle 29.063.695 adet olurken i¢ satislar %3 daralma ile
9.918.446 adet; ihracat ise %10 dusiisle 20.186.718 seviyesine geriledi.
Ozellikle zayif cerceve bakimindan ihracat 2017 seviyelerine gerilerken
ic satislarda zorlu kosullarin devam ettigini takip ediyoruz. Bir sire
daha zorlu kosullarin devamini bekliyoruz. 2026 yilinin verimlilik yih
olmasinin ardindan 2027 ve sonrasinda toparlanma cercevesini takip
ediyor olacagiz.

Sektérdeki zorluk diisiis kapasite kullanim oranlarina neden oldu. Ustte
belirttigimiz zorlu cerceve ile sirketin 6.426 ton/yil levha; 5.458 ton/yil
aliminyum karton levha isletme kapasitesine ragmen 2025 yilinda sirket
2.096 ton lretim; 2.151 ton satis gerceklestirmis olup kapasite kullanim
oranlan sektériin cercevesinde diisiik seyretti. istirak Gediz Plastik
ozelinde ise 2.897 ton iliretim; 2.868 ton satis gerceklestirilmistir. Bu
disiik kapasite kullanim oranlarina ragmen sirket gelirlerini iyi
yonetmeyi basarmistir.

Sirketin gelir yonetisim becerisi etkili oldu. Detaylandirmak gerekirse
2025 yilinda %13 artisla 1,07 milyar TL; 4. ceyrekte %30,07 artigla 245
milyon TL ciro elde edildi. YiIl boyunca cironun 665 milyon TL'si Gediz
Ambalaj, 320 milyon TL'si Gediz Plastik ve 12 milyon TL'si ise Gediz
insaat'tan elde edilmistir. Sirketin konservatif senaryoda yiiksek tek
haneli biiyimesini tahmin ettigimiz ortamda 2025 yilini %13 ciro
biiyiimesi ile kapatmasini pozitif karsiliyoruz.

Maliyet yonetisim becerisi acikca etkili oluyor. Yil boyu artarak enflasyon
Uzeri yansimalara neden olan maliyetleri sirket maliyet yonetisim becerisi
ile dogrudan fiyatlara yansitmasi odagdiyla birlikte gectigimiz yil briit
zararda olan sirket 2025 yilinda %101 artigla 361,2 milyon TL; 4 . ceyrekte
34 milyon TL negatiften 99,6 milyon TL seviyesine ylkseldi. Marj tarafinda
1980 baz puan artisla %33,85 seviyesinde gercekleserek
beklentilerimizin Uzerinde kaldi. 2026 yili ve sonrasinda %30 Uizeri
kahcihg takip ediyor olacagiz. Operasyonel karllik tarafinda 2025 yilinda
FAVOK %213 artisla 298 milyon TL; 4. ceyrekte 82 milyon TL negatiften 85
milyon TL pozitife donmeyi basardi. Marj tarafinda 1781 baz puan artisla
%27,92 olurken bilesik hedefimizin ist bandinda seyrediyor. %25 iizeri
kahcilik takip ediyor olacagiz.

GEDZA nezdinde finansallari agik¢a olumlu buluyoruz. Beklentilerimize
paralel olan ancak modelleme cercevesinde gli¢lii marjlara sahip
finansallar 6niimiizdeki donemleri ayrnistirmasini bekleriz. 56,6 TL hedef
fiyat ile AL tavsiyemizi siirdiriiyoruz. Oniimiizdeki dénemde pozitif
ayrismanin devamini bekliyoruz.
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YASAL UYARI—Burada yer alan her tuirlt bilgi, degerlendirme, yorum ve istatistiki sekil ve degerler hazirlandig tarih itibariyle mevcut
piyasa kosullari ve glivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek derlenmistir. PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan,
karsiiginda herhangi bir maddi menfaat temin edilmeksizin, genel anlamda bilgi vermek amaciyla hazirlanmis olup, hicbir sekilde
yonlendirici nitelikte olmayan bilgiler yatirnmcilar tarafindan danismanlik faaliyeti olarak kabul edilmemeli ve yatirim kararlarina esas
olarak alinmamalidir. Bu bilgiler, belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak veriimemekte ve bu yonde herhangi bir sekilde
taahhiit veya garantimiz bulunmamaktadir. Bu itibarla bu sayfalarda yer alan ve hicbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan hususlar
hakkinda herhangi bir sorumlulugumuz bulunmamaktadir. Gerek bu yayindaki, gerekse bu yayinda kullanilan kaynaklardaki hata ve
eksikliklerden ve bu yayindaki bilgilerin kullanilmasi sonucunda yatinmcilarin ve/veya ilgili kisilerin ugrayabilecekleri dogrudan
ve/veya dolayl zararlardan, kar yoksunlugundan manevi zararlardan her ne sekil ve surette olursa olsun Uglinci kisilerin
ugrayabilecegi her tiirli zararlardan dolayr PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi,
yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk
ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler
mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirnm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

CEKINCE—BuU rapor tarafimizca dogrulugu kabul edilmis kaynaklar kullanilarak hazirlamis olup yatinmcilara kendi olusturacaklari
yatinm kararlarinda yardimci olmayi hedeflemekte ve herhangi bir yatirim aracini alma veya satma yontinde yatirmcilarin kararlarini
etkilemeyi amaglamamaktadir. Yatirimcilarin verecekleri yatirim kararlari ile bu raporda bulunan gorus, bilgi ve veriler arasinda bir
baglanti kurulamayacagi gibi, s6z konusu kararlarin neticesinde olusabilecek yanhslik ve zararlardan kurum calisanlari ile PUSULA
Yatinnm Menkul Degerler A.S.'nin herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir. Bu rapordaki her tlrli i¢ ce dis piyasa tablo grafikler,
bu konularda resmi hizmet veren yetkili G¢linci kisi kurumlardan elde edilmis olup, PUSULA Yatirim Menkul Degerler A.S. tarafindan
herhangi bir maddi menfaat beklentisi olmaksizin genel anlamda bilgilendirmek amaciyla hazirlanmistir. Bu raporda bulunan bilgiler
belli bir gelirin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir.
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