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DENIZ YATIRIM STRATEJİ & ARAŞTIRMA 

Selçuk Ecza Deposu (SELEC TI)
Bilanço değerlendirmesi / olumsuz

Selçuk Ecza Deposu, 2Ç25'te 36.106 milyon TL gelir, 641 milyon TL FAVÖK ve 321 milyon TL net zarar açıkladı. Enflasyon muhasebesi nedeniyle parasal kazanç/kayıp kalemi altında 1.342 milyon TL’lik olumsuz etki oluştu.

1. [bookmark: _Hlk164954405]Bilançoda olumlu okuduğumuz detaylar 
1. [bookmark: _Hlk180737338] Satış gelirlerindeki reel büyüme
1. Bilançoda olumsuz okuduğumuz detaylar 
1. [bookmark: _Hlk179962136]FAVÖK tarafında görülen zayıf performans, net zarar
1. Bilançoya dair kısa değerlendirmemiz
2Ç25 finansallarının, satışlardaki reel büyümeye rağmen FAVÖK tarafındaki zayıflık ve net zarar yazılması noktasında olumsuz olarak değerlendiriyoruz. Hisse fiyatlamasında zayıf sonuçların baskı yaratması yüksek ihtimaldir.

Selçuk Ecza Deposu’nun, 2Ç25 dönemine ait kısa finansal sonuçlarının değerlendirmesini aşağıda bulabilirsiniz.

1. Selçuk Ecza Deposu, 2Ç25'te yıllık bazda %7 artışla 36.106 milyon TL satış geliri kaydetti.
1. Şirket'in brüt karı bu dönemde 2.757 milyon TL seviyesinde gerçekleşirken, geçen yılın aynı dönemine göre %2 azalış gösterdi. Brüt kar marjı ise 0,7 puan azalışla %7,6 oldu. 
1. FAVÖK 2Ç25'te yıllık %24 azalışla 641 milyon TL seviyesinde gerçekleşirken, FAVÖK marjı 0,7 puan azalışla %1,8 oldu.
1. Şirket, 2Ç25 döneminde 321 milyon TL net zarar açıkladı (1Ç25: 2 milyon TL net kar, 2Ç24: 179 milyon TL net kar).
1. Haziran 2025 sonu itibariyle Şirket’in 7.280 milyon TL net nakit pozisyonu bulunmaktadır (Mart 2025: 7.968 milyon TL net nakit pozisyonu). Aynı dönemde net nakit/FAVÖK rasyosu ise 1,5x oldu (Mart 2025: 1,6x net nakit/FAVÖK).

Mevcut durumda, Mevcut durumda, Selçuk Ecza Deposu için 12-aylık hedef fiyatımız 84,60 TL, önerimiz de TUT yönünde. Hisse, yıl başından itibaren BIST 100 endeksinin %9 üzerinde performans göstermiştir. Geriye dönük 12 aylık verilere göre hisse 38,6x F/K ve 10,8x FD/FAVÖK çarpanlarından işlem görmektedir.
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75,848
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Net borg/FAVOK . i i
Net borg/ozsermaye 00 01 01 01
Gzsermaye karlilg (yillik) -1.7puan 2.5 puan 5.8% 24% 3.3 puan
Atif karliik (yillik) -0.5 puan 1puan 22% 0.9% 13puan
Donen varliklar (mio TL) -10% 38% 59,189 51,73 %
Duran varliklar (mio TL) 0% 2% 11,105 11,204 1%
Gzkaynaklar (mio T) 2% a1% 26,803 25,588 5%
Stoklar (mio TL) 9% 2% 12,671 12176 %

* Rakamin pozitif olmas Sirket'in net borg pozisyonunda oldudunu fade etmektedi.





