Selcuk Ecza Analist Toplantisi Notlari (2025/12)

Selcuk Ecza Deposu Ticaret ve Sanayi A.S.

Selguk Ecza Deposu, 2025 yili sonuglarini degerlendirmek lizere
analistlerle bir toplanti gerceklestirdi. Toplantida yillik hasilat
performansi, marj baskisinin kaynaklari, nakit yaratim kapasitesi
ve sektori dogrudan etkileyen Cumhurbaskanligl fiyatlama karari
ayrintili bicimde ele alindu.

Pazar Liderligi ve Operasyonel Sonuclar

Sirket, 2025 yil sonu itibariyla TL bazinda yaklasik %38 pazar
paylyla sektor liderligini stirdlrd(. Yonetim, bu oranin 10 yillik
tarihsel ortalama olan %40-42 bandinin belirgin sekilde altinda
kaldigini kabul ederek geride kalisin bilingli bir stratejik tercihten
kaynaklandigini vurguladi. Sirket, son 2 yilda pazar payi yerine
karliligin 6n planda tutuldugunu belirterek, rekabet ortaminda
iskonto ve tesvik mekanizmalarini geri gektigini aktardi. Sirket,
2025 yilinda toplam depo sayisini 112'den 110'a indirirken,
hasilat/depo basi verimliligi %4,03 artisla 1.564 milyon TL'ye
ylkseldi. Operasyonel giderler toplami %4,25 artisla 10,7 milyar
TL'de kalirken OpEx/hasilat orani 13 baz puan ylkselerek %6,21
oldu. Akaryakit giderleri -%12,5, nakliye giderleri -%3,6 ve
promosyon giderleri -%24,5 oraninda azalarak maliyet
optimizasyonuna katki saglayan baslica kalemler arasina girdi.

Finansal Sonuclar

2025 yilinda hasilat yillik bazda %2,17 artisla 172,0 milyar TL'ye
ulasti (2024: 168,4 milyar TL). Bununla birlikte satislarin
maliyetindeki ylkselis brit kar lzerinde belirleyici bir baski
olusturdu. Briit kar %16,65 gerileyerek 14,2 milyar TL'ye inerken
brit kar marji 187 baz puan daralarak %8,25 seviyesine geriledi
(2024: %10,12). Yonetim bu daralmanin baslica nedenini referans
fiyat glincellemesinin yil sonuna sarkmasina bagladi. Ote yandan
yil boyunca Euro kuru ile donemsel avro degeri (DAD) arasindaki
makas acilmasina karsin DAD glincellemesi gerceklestirilmedi; bu

durum marj baskisini derinlestiren ikincil bir etken olarak 6ne ¢ikti.

Sirketin operasyonel sonuclarini gésteren FAVOK %40,85
gerilemeyle 4,75 milyar TL'ye indi (2024: 8,0 milyar TL) ve FAVOK
marji 201 baz puan daralarak %2,76'ya geriledi. Diger faaliyet
gelir ve giderlerinden arindirilmis FAVOK marji %2,56 olarak
gerceklesti. Net sonuc ise 380 milyon TL zarar olarak agiklandi. Bu
sonucun Ug¢ bileseni yonetim tarafindan sirasiyla brit kar
marjindaki baski, yliksek parasal pozisyon kaybi ve ertelenmis
vergi kalemlerinin net sonug tzerindeki asag yonli etkisi olarak
aktarild.
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Karlilik gostergelerindeki baskiya karsin sirket, 2025 yilinda Ozet Gelir Tablosu 2025/12  2024/12 %
operasyonel nakit yaratim kapasitesini korudu. Isletme
. ) ] ) ) Satislar 172.0 mr 168.4 mr %2
faaliyetlerinden nakit akisi 7,1 milyar TL olarak gergeklesirken 729
Brit Kar 142mr 17.0mr  %-17

milyon TL CapEx dislildiikten sonra serbest nakit akisi 6,4 milyar
TL'ye ulasti (2024: -12,2 milyar TL). Yaratilan nakdin 6nemli bir Faal. Kari 2.1mr 6.0mr %-65
kismi finansal borglarin tasfiyesinde kullanildi. Finansal borglar
10,5 milyar TL'den 796 milyon TL'ye indi. Net nakit pozisyonu
6,77 milyar TL olarak korundu (2024: 7,42 milyar TL). AL S
CapEx/hasilat orani %0,42 ile son derece sinirli seyrini strdirda.

Yatirim harcamalarinin agirlikli olarak depo tadilat ve yenileme

FAVOK 4.4 mr 7.6 mr %-42

niteliginde oldugu paylasildi. Ozet Bilanco 202512 2025/9 %
Doénen Var. 68.8mr 71.1mr %-3

Regiilasyonlar ve 2026 Beklentileri Duran Var. Ame  120mr %1

Toplantida 12 Mart’ta yayimlanan Cumhurbaskanligi karari S ek 795.9 mn 20mr  %-61

ayrintili bigimde ele alindi. Bu kararla 2017'den bu yana gegerli

olan Basbakanlik karari yiirirliikten kaldirilarak yeni bir Net Borg -68mr -89mr %24

diizenleme gercevesi olusturuldu. Dénemsel euro degeri Ozkaynaklar 30.0mr 29.8mr %1

hesaplamasinda esas alinan katsayi %60'tan %65'e yukseltildi.

Bu oran 1 Nisan 2025 itibariyla gecerli olacak. Nisandan itibaren

yeni dénemsel euro degeri 29,1164 TL olarak belirlendi. Ceyreklik Satislar

Yonetim, aralik ayindaki fiyat diizenlemesiyle bu iki agamali artisin
kiimdlatif etkisinin yaklasik %34 oraninda bir fiyat diizeltmesine
isaret ettigini aktardi. 2026 yili agisindan yonetim, pazar payi
kazanimini 6ncelikli hedef olarak konumlandirirken CapEx'in
yenileme diizeyinde kalacagini, personel giderleri disindaki OpEx

2024/12 2025/3 2025/6 2025/9 2025/12
kalemlerinin kontrol altinda tutulacagini ve fiyatlama
Uncellemelerinin katkisiyla marj baskisinin hafiflenecegini "
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ongordu.
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Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



