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Yayla Gida - Olumlu

ihracat odaginin ilk meyveleri

Yayla Agro, 2025 4. ceyrekte 7,89 milyar TL hasilat, 669 milyon TL FAVOK,
37 milyon TL net kar ile beklentilerimiz lzerinde hasilat ve net kar,
beklentilerimize paralel FAVOK ile giiclii sonuclar paylast. (Piyasa
Beklentisi: Yok/ Pusula Yatinnm: 5,86 milyar TL hasilat, 606 milyon TL
FAVOK, 140 milyon TL net zarar) Ertelenmis vergi varhginin tevsi
nedeniyle realize olmadigini hatirlatmakla birlikte 1,78 milyar TL'ye
ylkseldigini vurgulamak isteriz. Yatinm kapamalarin 2026'da olacagi
dikkate alinarak bu vergi giderinin yansitilmasi mutlak olacaktir

Yeni tesisin yansimasi kademeli basladi. Nigde fabrikasinin gecikmeli
tamamlanmasina ragmen kademeli yansimalariyla birlikte 4. ceyrekte
%84,72 artigla 7,89 milyar TL hasilat elde edildi. 12 aylik gelir buyimesi
%45 ile 22,51 milyar TL oldu. Ozellikle dikkat ceken husus yerel satislardan
ziyade yurt digi satiglarin 1 kat artis gostermesi 6nimiizdeki donemde
kur-TUFE makasinin kur lehine déndiigiinde daha kontrolsiiz gelirler
elde etme potansiyelini tasiyor.

Maliyetlerde go6zle gorilir artislara ragmen direncli gelir tiretimi var.
Maliyetlerde 4. ceyrek ozelinde %45'lik artisa ragmen gelirlerdeki
biiyime hizinin etkin olmasiyla birlikte brit kar 4. ceyrekte %43,94
artigla 2,91 milyar TL seviyesine yukseldi. Marjlar tarafinda ise briit kar marj
9 baz puan dusiisle %12,94 seviyesinde normalize seviyeye yonelmis
oldu. 2026 yih basinda bir miktar daha iyimser —-Ramazan etkisiyle-
ayrisan briit kar marji beklenebilir.

Disiik baz etkisi operasyonel karliligi destekliyor. Brit kardan gelen
destek ve endekslemeye ragmen disik bazda kalan 2024 4. ceyrek
cercevesinde 2025 4. ceyrekte FAVOK %2524,04 artisla 669 milyon TL
seviyesine yikseldi. Sirketin yeni fabrikasinin ilk Gretim bantlarinin
devreye girmesi, donisiimin ihracat odagiyla ilk meyvelerinin
yenilmesi gelirlere net bir sekilde yansimis goriniiyor. Ramazan
etkisiyle 2026 1.ceyrekte de giicli bir seyir beklemek zor olmayacaktir.
Marj tarafinda FAVOK marji katma deder odagiyla 101 baz puan artisla
%9,05 seviyesine yiikseldi. Cift haneli marjlarin ilk gérinimi 2026
icerisinde olabilir.

Yatinm odaginda olan bir sirketin net karlihgini dikkate almiyoruz. 2025
yilinda 8,8 milyar TL yatirim yapmasi kaynakli bor¢lulugu artan, yogun
finansman giderine maruz kalan sirketin net kar/zarar seviyesini
onemsemiyoruz. Sirket nezdinde operasyonel manada iyilesme her
gecen ceyrek devam ediyor.

YYLGD nezdinde finansallari olumlu buluyoruz. Nigde tesisinin tam
kapasite odagiyla devreye girmesinin ardindan bu finansallardan ¢ok
daha giiclii cok daha katma degerli finansallarin devamini bekliyoruz.
2027 itibariyle borclulugun realize olmasiyla birlikte gelir degerinin net
kar tarafina da acgik¢a yansimasi beklenebilir.
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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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