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Kaynak: Deniz Yatirim Arastirma Strateji ve Arastirma, Rasyonet
Fiyatlar 24 Ocak 2024 tarihi itibariyledir.
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Gen ila¢ (GENIL TI)
Toplanti Notu

Gen ilag (GENIL) ile son dénem gelismeleri iizerine toplanti gergeklestirdik.

Gelecek déneme dair sektérdeki gelismelere gore belirlenen Sirket’in stratejisini

ve On plana ¢ikan 6nemli notlari asagida derlemeye calistik.

ilag Portfdyii. Sirket'in ilag portféyiinde; NPP (Hasta adina &zel ilaglar), ithal ruhsatl
ilaglar, Gretim ruhsatli ilaglar ve ihrag ilaglar olmak lzere dort grup bulunmaktadir.
Gen llag, NPP ilaclarinda pazar lideri olarak éne cikmaktadir.

Satiglar. Son agiklanan 2023/9A finansal verilere gore, satislara en fazla katkiyi ithal
ruhsatliilaglar yaparken, kutu bazinda en fazla getiri NPP ilaclardan saglanmaktadir.
NPP ilaglar yil igerisinde farkli periyotlarda satislara yansiyabilmektedir ve genel

olarak kutu sayisi bakimindan bir 6nceki senenin miktariyla uyum gostermesi
beklenebilir (“Spinraza” adli ilacin ithal ruhsath ilaglar kategorisine alinmasi
nedeniyle kutu sayisinda asagi yonli kismi etki olabilir). Sirket, 2022 yilinda 177,8
bin adet NPP ilac satarken, 2023 yilinin ilk dokuz ayinda heniz 87,5 bin adet satis
gerceklestirdi. Dolasiyla, NPP ilaglar agisindan son c¢eyrekte potansiyel
bulunmaktadir.

Kapasite ve iiretim. Sirket’in Uretim tesisi (“Gen Uretim Kompleksi”), 43 bin m2
alanda, 60 milyon kutu/yil kapasiteye sahiptir. Bununla birlikte, Sirket su anda
disik kapasitede ¢alismaktadir. Orta vadede ise hem Tirkiye hem de etkinliginin
bulundugu diger Ulkelerde kapasitesini kullanarak gelirlerini _artirma imkani

bulunmaktadir.

Gelecege yonelik yatinmlar. Sirket, yatinmlarini, Grin, kapasite, maliyet ve girisim

sermayesi alanlarinda gergeklestirmektedir. Ar&Ge c¢alismalariyla Grdnlerini

gelistiren Sirket, 6nimiizdeki 24-30 ay icerisinde faaliyete baslamasi 6ngériilen
Azerbaycan’daki liretim tesisi (%66 ortakliga sahiptir) ile de kapasite artirimina
gitmeyi planlamaktadir. Ayrica, GES yatirimi ve yeni depo anlasmalari ile brit karini

desteklemeyi hedeflemektedir. Sirket, kendi faaliyetlerine ek olarak, potansiyel
taslyan yeni girisimlere Venture Capital yatirimci olarak katilim saglamakta ve hatta

bu girisimlerle anlagmalar yaparak pazardaki etkinligini artirmaya ¢alismaktadir.

Finansal yonetim. Sirket'in satis performansindaki NPP ilaglarin agirligina gore,
yil igerisinde gceyreksel bazda kar marjlari tGzerinde dalgalanma gorilse de yil sonu
istikrarli  bir

finansallari  incelendiginde seyir oldugu gozlenmektedir.

Nakit donglst de belirli_bir ortalamayi izlemektedir ve bu sayede stok riski

bulunmamaktadir. 2023/9A verilerine gére, yatirim siirecinde olan Sirket’in net

borg/FAVOK rasyosu 0,0x olarak basa bas seviyesinde gerceklesti. Ayica, bilango
riskinin de, yukumliliklerde 6zkaynaklarin agirlikta olmasiyla, disiik oldugu

gorulmistir. Ek olarak, son iki yildir temettl dagitan Sirket’in, mevcutta geri alim

programi da bulunmaktadir.

Genel degerlendirme: Gen ilag (GENIL) icin Deniz Yatirim Strateji ve Arastirma

Boliimii olarak herhangi bir degerleme ve Aragtirma kapsami calismalarimiz
mevcut degildir. Hisse, yil basindan itibaren BIST 100 endeksine gore rolatif olarak
%0 performans gostermistir. Geriye donuk verilere gore hisse 15,1x F/K ve

18,3x FD/FAVOK ¢arpanlariyla islem gérmektedir.

Deniz Yatirnm Menkul Kiymetler A.$. Biiyiikdere Cad. No: 141 Kat: 19 34394 Esentepe, istanbul TURKIYE

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirnm danigmanligi hizmeti; araci kurumlar, portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile
musteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gorislerine dayanmaktadir.
Bu gorusler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece yer alan bilgilere burada dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar

dogurmayabilir.
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Secilmis sirket finansallari

Secilmis Kalemler 2C23 3C22 Ceyrek Degisim Yillik Degisim Son 3 yil ortalama
Satislar (mio TL) 1,324 109% 78% 5,445 2,501 2,150 3,366
Brit kar (mio TL) 40% 64% 1,141 456 333 644
Briit kar marji -10.2 puan -1.7 puan 21.0% 18.2% 15.5% 18.2%
Faaliyet giderleri 21% 83% 448 187 111 248
Faaliyet giderleri/satislar -6.3 puan 0.2 puan 8.2% 7.5% 5.2% 6.9%
Esas faaliyet kan 57% 53% 693 270 223 395
Esas faaliyet kar marji -3.9 puan -1.9 puan 12.7% 10.8% 10.4% 11.3%
FAVOK (mio TL) 53% 56% 751 314 242 436
FAVOK marji -4.7 puan -1.8 puan 13.8% 12.5% 11.3% 12.5%
Net diger gelir/gider -100% -100% 243 -65 10 63
Net finansman gelir/gideri -97% -93% 136 96 -19 71
Vergi 6ncesi kar 2% 12% 1,073 301 217 530
Vergi gideri/geliri a.d. a.d. 16 9 -10 5
Net kar (mio TL) 91% 29% 1,080 311 208 533
Net kar marji -1.3 puan -5.2 puan 19.8% 12.4% 9.7% 14.0%
Net Borg* (mio TL) 19 -98% a.d. -494 -368 109 -251
Net Borg/FAVOK 0.0 -1.1 0.8 -0.7 -1.2 0.4 -0.5
Net Borg/Ozsermaye 0.0 -0.3 0.3 -0.2 -0.3 0.2 -0.1
Ozsermaye Karliligi (yillik) -22.1puan -30 puan 38.7% 24.3% 37.4% 33.4%
Aktif Karlilik (yilhk) -9.4 puan -21.2 puan 29.3% 14.7% 19.3% 21.1%
* Rakamin pozitif olmasi Sirket'in net borg pozisyonunda oldugunu ifade etmektedir.
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Nakit akis tablosu

m Gen ilag Ve Saglik Uriinleri yilin Giglincii ceyreginde isletme faaliyetlerinden 302 milyon TL, yatirim faaliyetlerinden -295 milyon TL ve
finansman faaliyetlerinden kaynaklanan 110 milyon TL net nakit akisi agikladi. Agiklanan bu sonuglarla 3¢23 déneminde yabanci para

¢evrim farklari 6ncesi 117 milyon TL nakit girisi oldu.

m Sirket yilin Gglincl geyreginde isletme faaliyetlerinden 302 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir 6nceki ¢eyrekte 232 milyon TL ve bir 6nceki
yil ayni ceyrekte 323 milyon TL nakit girisi saglamisti. Gen ilag Ve Saglik Uriinleri, yilin 9 aylik déneminde isletme faaliyetlerinden 356
milyon TL nakit girisi, gectigimiz yil ayni donemde ise 536 milyon TL nakit girisi kaydetmisti.

m 3C23'te yatirim faaliyetlerinden 295 milyon TL nakit ¢ikisi yasadi. Bir 6nceki geyrekte 425 milyon TL ve bir dnceki yil ayni geyrekte 24
milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti. Sirket, 2023 yilinin 9 aylik doneminde yatirim faaliyetlerinden 395 milyon TL nakit ¢ikisi, gectigimiz yil ayni
donemde ise 180 milyon TL nakit gikisi yasamisti.

m 3CG23'te finansman faaliyetlerinden 110 milyon TL nakit girisi sagladi. Bir 6nceki ¢ceyrekte 142 milyon TL nakit girisi saglarken, bir 6nceki
yil ayni gceyrekte 183 milyon TL nakit ¢ikisi yasamisti. Sirket, 2023 yilinin 9 aylik déneminde finansman faaliyetlerinden 548 milyon TL nakit
girisi, gectigimiz yil ayni donemde ise 179 milyon TL nakit gikisi yasamisti.

m 3(G23'te yabanci para gevrim farkinin nakit ve nakit benzerleri Gzerindeki etkisi olmadi. Boylelikle 2023 yilinin 9 aylik déneminde yabanci
para ¢evrim farki yazmadi.

m 3C23 donem sonu itibariyle yabanci para gevrim farki sonrasi nakit ve nakit benzerleri, bir 6nceki ceyrege gore 117 milyon TL artarak 901

milyon TL seviyesine yiikseldi.
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Gen ilag Ve Saghk Uriinleri

Yillik
9A22 12A22 3A23 6A23

Yillik Son3Yil Son 3yl

Nakit Akim Tablosu (Ozet;
( ) Degisim 2020 2021 2022 ortalama

isletme Faal. Net Nakit (A) 55
Ana Ortaklik Dénem Kari 663 270
Yatinm Faal. Net Nakit (B) -100

Finansman Faal. Net Nakit (C) 214 m 438
Yabanci Para Cevrim Farki (D)
Dénem B. Nakit Deger (E)
Dénem Sonu Nakit Deger

Nakit ve Benzerleri Degisim*

Ceyreklik Ceyrek Yillik Son3Yil Son3yil
3¢22 4622 123 2623 3623 Degisim Degisim 320 3¢21 3¢22 ortalama

isletme Faal. Net Nakit (A) 173
Ana Ortaklik D&nem Kari 166 65 119
Yatinm Faal. Net Nakit (B) 178 -36
Finansman Faal. Net Nakit (C) mm 82
Yabanci Para Cevrim Farki (D) 0
Dénem B. Nakit Deger (E)
Dénem Sonu Nakit Deger 219

Nakit ve Benzerleri Degisim*
(A) isletme faaliyetlerinden net nakit, donem net karindan biiyiik olmalidir. Negatif ise ticari alacaklar ve/veya stoklar artmistir.

(B) Yatirim faaliyetlerinden net nakit, negatif olmasi beklenir; yatirim yapildiginin gostergesidir. Pozitif olmasi varlik satisini gésterir.

(C) Finansman faaliyetlerinden net nakit pozitif ise neden borglanildigi 6nemlidir; negatif ise bor¢ ddenmistir ve/veya temetti dagitilmig olabilir.

Dénem sonu nakit deger, A+B +C+D +E kalemlerinin toplamiyla elde edilir. Bilangoda nakit ve nakit benzerleri kalemi olarak yer almaktadir.

* Nakit ve benzerlerindeki degisimin pozitif olmasi olumludur. Negatif ise nakit pozisyonunda azalig oldugunu gosterir.

Not: Dénem sonu nakit deger ile nakit ve nakit benzerleri arasinda farklilik olabilir. Bunlar; faiz gelir/gider tahakkuku, beklenen kredi - mevduat kar/zarari, kar payi tahakkuku
gibi gerceklesmesi beklenen ancak bilanga agiklama tarihi itibariyle heniiz gergeklesmemis islemlerden dolayi olusan farklardir.

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

isletme faaliyetlerinden net nakit (mn. TL) Donem sonu nakit degeri (mn. TL)
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet

Nakit ve Benzerlerindeki Degi

1,000 501

835
784

800 695

600 519 519 510
400

200
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B Dénem Basi Nakit Deger D&nem Sonu Nakit Deger  Nakit ve Nakit Benzerleri Degisim

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Rasyonet
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Finansal tablolar

Gelir Tablosu (min TL) 1621 2621 3¢21 4621 1622 2622 3622 422 1623 2623 3¢23
Satiglar 806 755 453 487 1,232 1,736 1,324 1,153 942 1,125 2,356
Satislarin Maliyeti -681 -643 -357 -364 -977 -1,451 -1,032 -845 -640 -781 -1,876
Briit Kar 126 112 96 123 255 285 292 308 302 344 480
Operasyonel Giderler -36 -41 -38 -71 -79 -96 -112 -161 -158 -169 -205
Esas Faaliyet Kan 89 71 58 51 176 189 180 147 144 175 276
FAVOK 100 82 69 63 191 203 194 164 166 197 302
Diger Gelirler/Giderler* -10 -7 -22 -70 -55 36 -18 222 -69 -156 -26
Finansman Gelir/Gideri Oncesi Faaliyet Kari 90 75 47 -6 136 239 176 386 98 42 276
Net Finansman Gelir/Gider -6 -8 -1 110 33 38 76 -11 -11 155 5
Vergi Oncesi Kar 84 67 46 104 169 277 252 375 87 197 281
Dénem Vergi Gideri -3 -15 14 -4 2 -19 -3 17 -4 -4 =5
Azinlik Paylari -1 1 -2 1 0 0 1 7 1 1 0
Net Dénem Kari (Ana Ortaklik Paylari) 83 51 65 111 168 249 246 417 104 166 317
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

Bilango (min TL) 1621 2021 3¢21 4c21 1622 20622 3¢22 4c22 1623 20623 3¢23
Nakit 19 9 552 519 448 579 695 391 835 0 901
Ticari Alacaklar 153 160 177 194 353 344 403 442 662 858 1,007
Stoklar 204 235 215 594 348 279 353 445 347 559 900
Diger Donen Varliklar 177 197 156 156 195 205 250 698 507 1,714 544
Donen Varliklar 554 600 1,100 1,464 1,344 1,407 1,701 1,976 2,351 3,130 3,352
Duran Varliklar 434 440 495 656 692 802 862 1,707 1,732 1,948 7,812
Toplam Varliklar 988 1,040 1,595 2,119 2,036 2,209 2,563 3,682 4,083 5,078 11,164
Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

Bilango (min TL) 1¢21 2G21 3¢21 4C21 1622 2622 3G22 422 1623 2¢23 3¢23
Kisa Vadeli Finansal Borglar 90 141 102 123 139 148 194 235 558 721 870
Ticari Borglar 201 205 202 611 349 285 427 390 351 1,153 855
Diger Kisa Vadeli Yikimluliikler 30 49 59 62 65 147 64 59 97 250 544
Kisa Vadeli Yiikimlulikler 322 395 363 795 553 579 685 684 1,006 2,123 2,269
Uzun Vadeli Finansal Borglar 34 28 29 29 31 28 27 80 78 77 68
Diger Uzun Vadeli YikimlalGkler 30 25 24 12 15 26 30 114 100 179 833
Uzun Vadeli Yiikimlulikler 63 54 53 40 46 53 57 194 178 256 901
Toplam Yikimlulikler 385 448 416 835 598 633 742 878 1,185 2,379 3,170
Ana Ortakliga Ait Ozkaynak 604 588 1,178 1,281 1,435 1,573 1,819 2,794 2,889 2,691 7,986
Kontrol Giicli Olmayan Paylar -1 3 2 3 3 3 2 11 10 8 7
Ozkaynakl 603 592 1,179 1,284 1,438 1,576 1,821 2,805 2,898 2,699 7,993
Toplam Kaynaklar 988 1,040 1,595 2,119 2,036 2,209 2,563 3,682 4,083 5,078 11,164

Kaynak: Deniz Yatinm Strateji ve Arastirma, Sirket, Rasyonet

* Diger , esas fc diger gelir ve gider, yatinm faaliyetlerinden gelir ve gider ile 6zkaynak yontemiyle
deserl )
g y

paylarin net rakamini ifade etmektedir.
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Yasal Uyari

Bu rapor/e-posta icerisinde yer alan degerlendirmeler Deniz Yatirrm Menkul Kiymetler A.S. tarafindan, glvenilir olduguna inanilan
kaynaklardan elde edilen bilgi ve veriler kullanilarak genel nitelikte hazirlanmistir. Raporda yer alan ifadeler, mali durumunuz ile risk ve
getiri tercihlerinize uygun olmayabilir ve higbir sekilde alis veya satis yapilmasi yoninde yonlendirme olarak degerlendiriimemelidir. Deniz
Yatirim, bu bilgilerin dogru, eksiksiz ve degismez oldugunu garanti etmemektedir. Bu sebeple, okuyucularin, bu raporlardan elde edilen
bilgilere dayanarak hareket etmeden 6nce, bilgilerin dogrulugunu teyit etmeleri onerilir ve bu bilgilere dayanilarak aldiklari kararlarda
sorumluluk okuyucularin kendilerine aittir. Bilgilerin eksikligi ve yanlishgindan Deniz Yatirim higbir sekilde sorumlu tutulamaz. Ayrica, Deniz
Yatirim ve DenizBank Finansal Hizmetler Grubu galisanlari ve danismanlarinin, herhangi bir sekilde bu rapor/e-posta igerisinde yer alan
bilgiler dolayisiyla ortaya gikabilecek, dogrudan veya dolayl zararlarla ilgili herhangi bir sorumlulugu yoktur. Burada yer alan bilgiler
sermaye piyasasi aracina yonelik bir yatirim tavsiyesi, alim-satim Onerisi ya da getiri vaadi degildir ve yatirirm danismanligi kapsaminda yer
almamaktadir. Yatinm Danismanhgi hizmeti; yetkili kuruluslar tarafindan imzalanacak yatirnm danismanligi s6zlesmesi gergevesinde kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Buradaki igerigin hicbir bélimu Deniz Yatinm Menkul Kiymetler A.S.’nin
yazili izni olmadan gogaltilamaz, higbir sekil ve ortamda yayinlanamaz, alinti yapilamaz ve kullanilamaz. Sadece burada yer alan bilgilere
dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.

Derecelendirme

Deniz Yatirim Analistleri, her hisse senedi igin bir veya birden fazla degerleme yontemi kullanarak 12 aylik hedef degerler (fiyatlar) ve
buna bagh olarak potansiyel getirileri hesaplamaktadir. 12 ay derecelendirme sistemimiz; AL, TUT ve SAT olmak Uzere 3 farkh genel
yatirim tavsiyesi igerir.

AL: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin en az %20 ve iizerinde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

TUT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %0-20 araliginda olugmasi seklindeki degerlemeyi ifade etmektedir.

SAT: Hisse senedinin gelecek 12 ay toplam potansiyel getirisinin %$0’dan daha diisiik seviyelerde olusmasi seklindeki degerlemeyi ifade
etmektedir.

Derecelendirme Potansiyel Getiri (PG), 12-ay

AL 2%20
TUT %0-20
SAT <%0

Kaynak: Deniz Yatirim

Deniz Yatirim Analistleri hisse senetlerini potansiyel katalizorler, tetikleyici gelismeler, riskler ile piyasa, sektor ve rakip firma gelismeleri
isiginda degerlendirmektedir. Analistlerimiz genel yatinm tavsiyesinin kamuoyuyla paylasiimasini takip eden siirecte hisse senetlerini
titizlikle yakindan takip etmeye devam etmekte; ancak, hisse senedi fiyatindaki dalgalanmalardan 6tiirii degerler, derecelendirme
sistemimizdeki sinirlar1 astigi takdirde, analistlerimiz hisse senedi hakkinda sunduklari tavsiyeyi degistirmemeyi ve/veya Gozden
Gegirme (GG) siirecine almayi tercih edebilirler.

DENIZ YATIRIM 2024

6 DENIZ YATIRIM STRATEJI & ARASTIRMA



