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Fiyat Bilgileri TL
Selcuk Ecza 3C26'da 357 milyon TL net kar agikladi. Net kar piyasa beklentisinin Kapanis 72.50
%29 Uzerinde gergeklesti; sirket 3C25'te 289 milyon TL net zarar kaydetmisti. 12 Aylik Hedef Fiyat* )
Beklentinin Gizerindeki sonugta FAVOK'iin tahminleri asmasi belirleyici oldu. Yillk 12 Aylik Onc.Hedef Fiyat 131.58
bazda kara gegiste daha ylksek FAVOK ve azalan vergi gideri etkili oldu; efektif  Piyasa Degeri (mn) 45,023
vergi orani 3C25'teki %136'dan %62'ye geriledi. Bu etkiler, 687 milyon TL'ye Halka Agik PD (mn) 5,812
yiikselen net finansman giderini (3G25: 319 milyon TL) ve 1.244 milyon TL'ye  Ort.islem Hacmi (3Ay) 677.2
cikan parasal kaybi (3¢25: 1.113 milyon TL) fazlasiyla telafi etti. Hisse sayisi (Adet mn) 621
Takas Saklama Orani (%) 13
Yabanci Orani (%) 15
Son Geyrekte One Cikanlar *Giincelleme tarihi:  10/11/2026
Net satislar reel olarak yillik %9,5 artisla 59,9 milyar TL'yve ulasti ve piyasa Carpanlar ($) 2026 2027 2028
beklentisiyle uyumlu gergeklesti. FAVOK 1.971 milyon TL ile piyasa beklentisinin F/K 9.9 7.8 6.1
%9,4 uzerinde geldi; FAVOK marji yillik 0,7 puan artisla %3,3 oldu. 2C26'da ilag  PD/DD ) 11 1.0 0.9
fiyat artislarindan kaynaklanan stok kazanglari bu geyrekte tekrarlanmadi. Bu FD/FAVOK 3.0 2.8 2.8
nedenle brit kar marji beklendigi gibi %8,1'de normallesti (yillk -0,1 puan).  Fiyat Perf. (%) 1Ay Yilici 12Ay
Olumlu tarafta, enflasyonun tizerindeki satis biiyimesiyle faaliyet kaldiraci iyilesti ~ TL -11.2 -163 -4.8
ve faaliyet giderlerinin satislara orani 3C25'teki %6,1'den %5,3'e geriledi. Serbest ABD$ 129 -284 -20.1
nakit akisi 3C25'teki eksi 1.293 milyon TL'ye karsilik 173 milyon TL oldu. Net nakit BIST-100 Relatif 70 -18s -1l
ise ceyreklik bazda 8,2 milyar TL'den 12,0 milyar TL'ye yiukseldi. Fiyat / BIST-100'e Goreceli Fiyat
Sektor verilerine gore 2026'nin ilk dokuz ayinda Tirkiye'de yaklasik 2,1 milyar >00.00 200
kutu ilag satildi (yilhk -%0,7). Bu satislar 669 milyar TL (yilhk +%40) tutarinda bir 400.00 400
pazar blyukligiine denk geliyor. Selguk Ecza'nin pazar pay! TL bazinda %38,1'e, 300.00 300
kutu bazinda ise %38,3'e ylkseldi. 3C26'da sektorliin satis hacmi yillik %4,4
gerilerken, Selcuk Ecza'nin hacmi %3,7 daraldi ve sirket sektoriin hafif tizerinde 20000 200
bir performans gésterdi. 100.00 100
000 100 Baz 0
Degerlemeye Etkisi ve Goriiniim 3 8 8 8 5 8
Yorum: 2C26'daki stok kazanglarinin ardindan briit kar marji beklendigi gibi 3Aylik Fiyat Araligi (&) 29.05  400.00
normallesirken, faaliyet kaldiracindaki iyilesmeyi olumlu degerlendiriyoruz. Yabanci Orani (%) Cari (%) 15.21
Hisseye iliskin gorlisimizi yeniden degerlendirecegiz ve bu nedenle tavsiyemizi 20
GOZDEN GECIRILIYOR olarak giincelliyoruz. 15 S
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Tablo 1: Ozet Finansallar

TLmn - UMS 29 Ceyreksel 9 ayhik 326 Tahminler
3G26 3G25 Y/Y 2626 c/¢c 9A26 9A25 Y/Y Piyasa Sapma isYat. Sapma
Ciro 59,931 54,753 +%9 56,416 +%6 175,011 160,536 +%9 60,054 -%0.2 60,365 -%0.7
Briit Kar 4,874 4,504 +%8 6,585 -%26 18,389 12,799 +%44
Briit Kar Marji %8.1 %8.2 -0.1 ppt %11.7 -3.5 ppt %10.5 %8.0 +2.5 ppt
Faaliyet Giderleri -3,181 -3,343 -%5 -3,226 -%1 -9,681 -10,048 -%4
Faaliyet Gideri/Ciro -%5.3 -%6.1 +0.8 ppt -%5.7 +0.4 ppt -%5.5 -%6.3 +0.7 ppt
Faaliyet Kari' 1,693 1,161 +%46 3,359 -%50 8,707 2,751 +%217
Amortisman 278 262 +%6 277 %0 836 779 +%7
FAVOK? 1,971 1,423 +%38 3,636 -%46 9,543 3,530 +%170 1,802 +%9.4 1,817 +%8.5
FAVOK Marji %3.3 %2.6 +0.7 ppt %6.4 -3.2 ppt %5.5 %2.2 +3.3 ppt %3.0 +0.3 ppt %3.0 +0.3 ppt
Finansman Gelir (Gider), net -687 -319 +%115 -498 +%38 -1,344 -1,357 -%1
Parasal Kazang (Kayip) -1,244 -1,113 +%12 -2,296 -%46 -4,585 -4,174 +%10
VOK 939 802 +%17 1,648 -%43 5,747 1,310 +%339
VOK Marji %1.6 %1.5 +0.1 ppt %2.9 -1.4 ppt %3.3 %0.8 +2.5 ppt
Vergi Gelir (Gider) -583 -1,091 -%47 -1,084 -%46 -3,087 -2,044 +%51
Net Kar 357 -289 ad. 564 -%37 2,660 -734 ad.
Ana Ortaklik Net Kari 357 -289 a.d. 564 %37 2,660 734 a.d. 276 +%29.2 -143 a.d.
Net Kar Marji %0.6 -%0.5 +1.1 ppt %1.0 -0.4 ppt %1.5 -%0.5 +2.0 ppt

" Faaliyet kari = Briit kar - satis, genel yénetim ve Ar-Ge giderleri; diger faaliyet gelir/giderlerini icermez. 2 FAVOK = Faaliyet kari +amortisman/tfa.
Piyasa tahmini: Rasyonet Research Turkey 3G26 kar anketi medyani (4 kurum); net kar tahminleri ana ortaklik bazindadr.

Kaynak: Sirket, Rasyonet, is Yatinm
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Sirket Sayisi
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Burada yer alan bilgiler is Yatirrm Menkul Degerler A.S. tarafindan bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhg
kapsaminda degildir. Yatinm danigsmanhgi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile musteri arasinda
imzalanacak yatinm danismanhgi sozlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel
goruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim 6nerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu gorisler mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.

Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez; igerik, haber verilmeksizin degistirilebilir. Tim veriler, is Yatinm Menkul
Degerler A.S. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan alinmistir. Bu kaynaklarin kullaniimasi nedeni ile ortaya cikabilecek hatalardan is Yatirim
Menkul Degerler A.S. sorumlu degildir.

Bu icerige iliskin tiim telif haklari is Yatinm Menkul Degerler A.S.’ye aittir. Bu icerik, acik iznimiz olmaksizin bagkalari tarafindan herhangi bir amagla, kismen

veya tamamen g¢ogaltilamaz, dagitilamaz, yayimlanamaz veya degistirilemez.
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