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Sirket Ziyaret Notu

Altinkilic Gida

Altinkilg Gida ve Sit San. Tic A.S. adiyla 1991 yilinda markalasma anlayisiyla
kurulusunu gergeklestirmis olan sirketin gegmisi 1957 yilina dayanmaktadir. Ezine’de
toplam 20.000 m2 arsali 6.000 m? kapali alanda baslayan tretim Altinkili¢ Griinlerinin
temelini olusturmaktadir. Ezine Peyniri, Klasik Peynir, Koyun Peyniri, izmir Tulumu gibi
Urdnlerin yani sira, katma degerli mamullerle Giriin gamini genisletme karari alan sirket
1996 yilinda Balikesir Gomeg bolgesinde 4.800 m?2 alanda 3.000m?'si kapal Eski Kasar
Uretim Tesisi’'ni faaliyete agmistir. Ancak sirket 2024 yili itibariyla Gémeg tesisinde
yaptigl Uretimin tamaminin Burhaniye OSB'ye tasimistir. Burhaniye Fabrikasi 16.461
m? alana kurulu olup 10.335 m? kapali alana sahiptir. Burhaniye tesisinde tim Griinler
icin tek vardiyada 350 ton sut islenmektedir. 2025 yili itibariyla Burhaniye OSB ve Ezine
tesisinde guinliik sut isleme kapasitesi ise 530 ton/gtin’dur.

2001 yilinda Tirkiye’de gelisen perakende sektéri ile birlikte Altinkilig, basta Ege
Universitesi olmak {izere Tiirkiye’nin baslica tGniversiteleriyle ortak calismalar yaparak,
nutritif stit Grlnlerine yonelmis ve bu galismalar sonucunda ise Altinkilig, Tiirkiye'nin
ilk endistriyel kefir Ureticisi olmasiyla sektorde farkh bir konum elde etmistir. Sirket
ayni zamanda farkli istiraklere sahiptir. isbilen Plastik, imfo Depolama, Kefir Siit,
Altinkihg Zeytin ve Sara¢ Pazarlama gibi bagl ortakliklar araciligiyla ambalajlama,
lojistik, pazarlama ve zeytinyagi Uretimi gibi farkh alanlarda faaliyet géstermektedir.
Bu yapi Altinkilig’a entegre bir is modeli avantaji sunmaktadir.

“)  Oriin cesitliligi ve Katma Degerli Uriinler... Sirketin st ve siit driinlerinde hem
peynir gibi olgunlastiriimis hem de kefir gibi taze lriinlerden olusan genis Uriin
gami sunmasi tiiketici tabanini genisletiyor. Kefir Gretiminde 6nci sirketlerden biri
olmasi sektoriin diger oyuncularina kiyasla énemli bir farkhlastirici unsur. Saglikli
gida trendine uygun Urinlere agirlik vermesi, sirketin biylime potansiyelini
destekliyor. Olgunlastiriimis Grtnlere kiyasla kefir gibi taze drinlere agirhk
verilmesi hedeflenmekte olup, bu tiir katma degeri gérece yiksek trinlerin brit
karhhg desteklemesi 6ngorilmekte. Sit ve sut drdnleri disinda farkh Griin
kategorilerine de agilmayi hedefleyen sirket, ayni zamanda kefir gibi Grlnlerde
kapasite artisina giderek sadece marjlarda degil ayrica blylime stratejisi
kapsaminda pazar payini da arttirmayr planlamakta. Bu kapsamda sirketin
onlimuzdeki dénemlerde olgunlastiriimig Grinlerin toplam hasilat igerisindeki
payinin azaltilarak, taze drinlerin payinin artirilimasi 6ngorilmekte.

“) ihracat ve Uluslararas Pazarlara Agilim...  Sirketin Grinlerini Almanya basta
olmak Uzere Avrupa ve Orta Dogu’ya ihra¢ etmesi, doviz bazl gelir yaratma
kapasitesini gliglendirici bir unsur olarak goriilmekte. Orta vadede ihracat pazarini
cesitlendirmeyi hedefleyen sirket, ayrica 6nimuzdeki 5 yillik dénemde ihracatin
toplam satislar icerisindeki payini %5-10 aralgina c¢ikartilmayi planlamakta. Ek
olarak kiresel 6lgekte artan saglikli beslenme trendinin (probiyotik driinler, kefir,
organik sut Urlnleri vb.) sirketin dis pazarlardaki konumunu giglendirmesi
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Fiyat Verileri
Giincel Fiyat (TL) 88.85
Giincel Piyasa Degeri (USSmn/TLmn) 233 9,856
Finansallar (TLmn) 2023 2024 2025-TT™M
Gelirler 2,681 3,236 4,540
% yillik degisim 21% 40%
FAVOK 326 690 924
% yillik degisim 112% 34%
Net Kar 80 23 173
% yillik degisim -71% 651%
Marijlar (%) 2023 2024 2025-TTM
FAVOK Marji 121 213 20.4
Net Kar Marji 3.0 0.7 3.8
Briit Temettl Verimi 0.0% 0.1% 0.03%
Rasyolar 2023 2024 2025-TT™M
F/K (TL, x) n.m. n.m. 56.9
FD/FAVOK (TL, x) 324 16.2 12.8
Ozsermaye Karliligi (TL,%) 8.4 1.0 7.5
Hisse Senedi Verileri
Kodu ALKLC.IS ALKLCTI
Sektor Dairyand Food Industry
Hisse Sayisi (mn) 112
3 Aylik Ort. islem Hacmi (mn) USS$6.8
52 Haftalik Fiyat Araligi TL24.91- TL97.50
Piyasa Verileri
BIST-100 10,904
TL/USS 42.28
Fiyat Grafigi
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Hisse Performansi 3AY 6AY YBK
TLBazinda 3% 94% 152%
BIST-100'e gore -14% 5% 68% 176%
Ana Ortaklar
Mehmet Altinkilic 31.9%
Kemal Altinkilic 28.4%
Free Float 39.6%
Foreign investors as % of float 12.9%
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Konut Projesi... Sirket, Balikesir Gomeg tesisindeki Gretiminin tamamini Burhaniye OSB tesisine tasidiktan
sonra Gomeg tesisinin bulundugu arsa Uzerine yaklasik 200 dairelik konut projesi icin 6n gorismeler
gerceklestirmis olup, bu kapsamda 2026 yil icerisinde projenin baslamasi beklenmekte. Sirket, bu konut
projesiicin herhangi bir finansman ayirmayarak, yapilacak olan konutlarda kat karsiligi veya hasilat paylasimi
gibi bir modelle bu siireci tamamlamayi planlamakta. Ayni sekilde, Ezine {iretim tesisinin Ezine Gida ihtisas
OSB'ye tasinarak, atil hale gelecek mevcut Ezine tesisi igin 400 dairelik bir konut projesi planlanmakta olup
surecin 2-3 yillik bir stireyi kapsamasi 6ngorilmekte.

3C25 Finansallari ve 2025 Beklentileri... Sirketin gelirleri 3C25 finansallarina gore yillik bazda %41,0 artarak
1.221 milyon TL olurken, briit kar yillik %75,3 artigla 436,6 milyon TL diizeyinde gergeklesti. Briit kar mariji
ise ilgili ceyrekte %35,7 seviyesine yikseldi. Ayni dénemde finansman giderlerindeki %66,1 oranindaki artis
sirketin net karini baskilayarak ¢eyreklik bazda zarar agiklamasina neden olmustur. Buna karsin sirket yilin
ilk 9 ayinda 77,9 milyon TL net kar agiklamistir. Sirket 2025 yilinin tamami igin 4,8 milyar TL satis gelirleri, 1
milyar TL FAVOK ve 100 milyon TL {izerinde net kar hedeflemekte 2026 yilinda 7,2 milyar ciro ve 2,0 milyar
TL FAVOK hedefleyen sirketin FD/FAVOK carpaninin ise 5,9x olacagi tahmin ediliyor. Sirketin éniimiizdeki 5
yil icin FAVOK marji hedefi ise %30-35 bandina yerlesmek. Ayrica sirket, devam eden dénemler igin
borglulugu azaltilarak finansman giderlerinin karlilik Gzerindeki baskisinin azalmasini ve net kar marjinin
desteklenmesini hedeflemekte.

Riskler... Sirket icin ¢ig sut fiyatlarindaki artig, stit alimlarini dnceden gergeklestirmesi sebebiyle fiyatlama
acisindan bir avantaj konumunda olsa da yiiksek yem ve enerji maliyetleri nedeniyle ¢ig slt arzinda ve
fiyatlarinda yasanan dalgalanmalar sirketin kar marjlarini olumsuz etkileyebilme potansiyeline sahip. Ayrica
mevcut durumda tiiketici trendleri saglikh Grlinlere yonelimi desteklese de uzun vadede alternatif saglikh
iceceklere (bitkisel sttler, probiyotik icecekler vb.) talebin kaymasi satis gelirleri tizerinde baski yaratabilir.
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Finansallar - TLmn 3C25 3G24 2024 Son 12 Ay
Net Satiglar 1,222 867 3,236 4,540
Yillik Degisim Yiizdesi - reel 41%

Brit Kar 437 249 1,012 1,530
Yillik Degisim Yiizdesi - reel 75%

Briit Kar Mariji 35.7% 28.7% 31.3% 33.7%
isletme Giderleri -183 -153 -550 -688
Satislarin % -15% -18% -17% -15%
Net Diger Faaliyet Gelirleri 11 2

FAVOK 282 117 531 924
Yillik Degisim Yiizdesi - reel 140%

FAVOK Mariji 23% 14% 16.4% 20.4%
Net Yatirnm ve Ortaklik Gelirleri 0 17

Net Finansal Gelir/ Gider -321 -172 -368 -612
Parasal Kazang/ (Kayip) 43 -99

Vergi Oncesi Kar -13 -156 114 206
Yillik Dedisim Yiizdesi - reel -92%

Vergi Oncesi Kar Marji n.m. n.m. 3.5% 4.5%
Net Kar 0 -157 23 173
Yillik Degisim Yiizdesi - reel -100%

Net Marj 0% n.m. 1% 4%
Faaliyetlerden saglanan Nakit Akis! -255 -416

Yillik Degisim Yiizdesi - reel -39%

Ana Bilango Kalemleri

Tahmini Net Parasal Varliklar/ (Yuktumlulikler) -1,429

Maddi Duran Varlik 2,127

Ozsermaye 2,304

Net Nakit / (Borg) (TL milyon) -2,001

Net Nakit / (Borg) (Dolar Milyon) -48

Déviz Pozisyonu Uzun/(Kisa) (Dolar milyon) 0

Net Borg¢/Favok 2

Kaynak: KAP, Tera Yatirim
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Derecelendirme Tanim

Analist, hisse senedinin énimuzdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin lzerinde getiri saglayacagini

Endeks Usti Getiri e
éngériyor.

Analist, hisse senedinin dniimizdeki on iki ayda BIST-100 endeksine paralel bir getiri elde etmesini

Endekse Paralel Getiri .
bekliyor.

Analist, hisse senedinin dnimiizdeki 12 ayda BIST-100 endeksinin altinda bir getiri elde etmesini

Endeks Alti Getiri
naeks At Betn bekliyor.

“Bu raporda yer alan bilgiler halka agik kaynaklardan veya Tera Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan glvenilir
addedilen diger kaynaklardan derlenmis olup genel bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Tera Yatirim Menkul Degerler
A.S. nin rapor tarihinden sonra, s6z konusu bilgi ve goriislerde meydana gelebilecek degisikliklerden yatirimcilari
haberdar etme yikimlaligi bulunmamaktadir. Bu raporun igeriginde yer alan herhangi bir bilgi, kesinlik, dogruluk veya
eksiksizlik garanti etmedigi gibi yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirim
danigmanhgr hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye ozel
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler yorum ve tavsiyede bulunanlarin genel nitelikte kisisel gorislerine
dayanmakta olup herhangi bir yatirnm aracinin alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorusler, mali durumunuz ile risk ve getiri tercihinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Ortaya ¢ikabilecek sonuglardan
dolayi Tera Yatirim ile baglh kuruluglar, goris sahipleri, ¢alisanlari, yoneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.”




