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Selcuk Ecza (SELEC), hedef fiyatimizi 81,00 TL'den 105 TL'ye yUkseltiyor ve coverage

listemizde tutmaya devam ediyoruz.

Sirket, 2025 yilinin son ¢eyreginde 42,9 milyar TL ciro, 1,6 milyar TL FAVOK ve 211 milyon TL
net kar agikladi. Agiklanan finansallar gecen yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda ciro %
1, net kar %88 azaldi. Yildan yila bakildiginda ise 2025 yilinda 2024 yilina gore ciro %2
artarken, FAVOK %42 azaldi. 2024 yilinda 2,7 milyar TL kar elde eden sirket 2025 yilinda
380 milyon TL zarar acgikladi. Karliliktaki dususte regulasyon etkileri vergi gideri ve

enflasyon muhasebesi etkili oldu.

2024 yih itibariyla Turkiye ilag pazari 11,5 milyar dolarlik buyuklugu ile global 6lgekte 19.
sirada yer alirken, %0,7'lik pay ile henuz sinirli bir konuma sahiptir. Buna karsilik %11,9'luk
dolar bazl buyume ile bircok gelismis pazardan daha guglu bir performans sergileyerek
dikkat cekmekte. Ozellikle TL bazinda %54,5 seviyesindeki artis, sektérin yUksek kur
dinamiklerinden 6nemli 6lgude etkilendigine isaret ederken, Turkiye'nin klg¢uk ancak
hizli bUyUyen pazar profilini koruyor. Bu goérdnUim, uzun vadeli potansiyelin guglt
olduguna isaret etse de, fiyatlama mekanizmalari ve kur kaynakli baskilar sektor karlihgi
Uzerinde belirleyici olmaya devam edebilir. Bu kapsamda Turkiye ila¢ pazarindaki
blUylmenin buyuk élglde fiyat regtlasyonlari ve kur gtncellemeleri kaynakli oldugu, reel
anlamda hacim bUyUmesinin ise goérece zayif kaldigi goérlUlmekle birlikte, bu yapi
sektérin blUyUme dinamiklerinin talep artisindan ziyade regulasyon ve fiyatlama

mekanizmasina bagimli olduguna isaret ediyor.

SELEC, 2025 yilinda %37,6 seviyesindeki pazar pay! ile sektdrdeki lider konumunu
koruyarak guglu rekabet avantajini ve dagitim agindaki etkinligini surdtrdu (2024: %36,4).
Sirketin 2025 yili itibariyla 110 deposu ve 2.383 adetlik arag filosu bulunurken, s6z konusu
yaygin depo agdi ve Olgcek avantaji operasyonel verimliligi destekleyerek guglu ve
surdurulebilir bir operasyonel yapi tesis etmesine imkan sagliyor. Sirket, 2026 yilinda

Pazar payini %40’a ¢cikarmay! hedefliyor.

Brut kar 2025 yilinda 2024 yilina gore %17 azaldi. Brut kar marji da %10,1'den %8,3'e
geriledi. DAD (dagitim sirketlerinin maliyeti) ile EUR kuru arasindaki makasin agilmasi ve

fiyat glncellemelerinin beklenenden daha geg¢ devreye alinmasi nedeniyle baski altinda
kald.

Toplam giderlerin %67,4'Un0 olusturan personel giderleri %9,2 artis kaydetti. Akaryakit
giderlerinde %12,5, kira giderlerinde %333 ve promosyon/satis etkinligi giderlerinde %24.,5
oranindaki duUsusler toplam gider artisini sinirlayan unsurlar olarak éne ¢ikti. Sirketin
maliyet yapisinda dlgek kaynakli operasyonel disiplin korunurken, personel giderlerindeki
artisin  toplam gider dinamikleri

Uzerinde Dbelirleyici olmaya devam edecegdini

dustinmekteyiz.

Sirketin yatinm harcamalari/satislari 2024 yili itibariyla %0,4'e yakin seviyelerde.
Modellememizde de yatirim harcamalari / satislari tarihsel veri olan %0,4 olarak kullandik.
Sirketin analist sunumunda ise bu konu hakkinda mevcut oranlarin korunacagini ve

temkinli yatirim stratejisinin devam edecegini ifadelerine yer verilmisti.
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Cekince: Bu raporda yer alan her turlU bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler
hazirlandigi tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve guvenirligine inanilan kaynaklardan elde
edilerek derlenmistir ve info Yatinm Menkul Degerler AS. 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 verilmemekte olup
alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer alan yorum ve
tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel géruslerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirm
aracinin alim-satim onerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu goérusler mali durumunuz
ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonugclar dogurmayabilir. Bu nedenle bu sayfalarda yer alan
bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan islemlerden, yorum ve
bilgilerin kullanilmasindan dogacak her turli maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun
GcUncU kisilerin ugrayabilecegdi her tlrli dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi info Yatirm
Menkul Degerler AS. ile bagh kuruluslari, galisanlari, yéneticileri ve ortaklari sorumlu tutulamaz.

Burada yer alan yatirrm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim danismanhgi kapsaminda degildir.
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